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Capitolo 1
Introduzione
Il dibattito sulla microfondazione della macroeconomia nasce e prosegue
instancabilmente dalla celebre critica di Lucas (1976). Da quel momen-
to, l’attenzione posta sui fenomeni comportamentali microeconomici e` sta-
ta monopolizzata dall’approccio della New Classical Economics (NCE), che
ha proposto la spiegazione dei fenomeni economici a livello macroscopico
come la conseguenza delle attivita` intraprese dai singoli decisori razion-
ali. Questa motivazione metodologica si incarna formalmente nel Dynam-
ic Stochastic General Equilibrium model (DSGE) (Mantel (1974), Debreu
(1974), Sonnenschein (1972)), che si poggia sulla tradizione della teoria delle
scelte razionali e il concetto di soluzione di equilibrio preso a prestito dalla
tradizione dell’equilibrio generale Walrasiano.
Le conseguenti spiegazioni dei principali fatti stilizzati in campo macroe-
conomico sono in contraddizione con le previsioni teoriche della famiglia
di modelli di tradizione DSGE. La NCE non contempla come logicamente
possibile il fenomeno della disoccupazione involontaria. Scostamenti tem-
poranei dal livello di equilibrio sono compatibili esclusivamente con shock
della domanda aggregata che modificano il livello di equilibrio a cui i lavo-
ratori erroneamente non si adattano, a causa ad esempio di una vischiosita`
nell’aggiustamento dei salari.
L’effetto della politica monetaria sul livello delle attivita` e` nullo per la
NCE, in quanto l’ipotesi di aspettative razionali permette agli agenti di in-
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corporare cambiamenti nell’offerta di moneta e conseguentemente aggiustare
prezzi e salari in modo compatibile al nuovo livello di produzione. Questa
conclusione comunque contraddice la ricca evidenza empirica sulle capacita`
della politica monetaria di influenzare l’attivita` economica.
Le conseguenze dell’introduzione dell’ipotesi di tasso di disoccupazione
naturale (NAIRU) ha modificato l’analisi di politica economica basata sulla
curva di Phillips. Politiche che hanno l’obiettivo di aumentare (diminuire) il
tasso di disoccupazione effettivo rispetto al tasso naturale producono un’ac-
celerazione (decelerazione) del tasso di inflazione. L’unico tasso di disoc-
cupazione compatibile con la stabilita` dei prezzi e` quello naturale. Questa
conclusione purtroppo non rispetta perfettamente i numerosi controesempi
dell’evidenza empirica presente in letteratura.
Il modello di mercato efficiente applicato ai mercati finanziari prevede che
il prezzo di un titolo finanziario sia la misura del valore dei rendimenti futuri
aggiustato per il rischio. In questo contesto, non vi e` spiegazione per l’elevata
volatilita` dei mercati degli assets. Teorie comportamentali (Shiller (2000))
riescono a spiegare la presenza della volatilita` nei mercati finanziari ipotizzan-
do che i comportamenti degli agenti economici siano guidati da fenomeni di
diffusione dell’informazione, che rendono piu` volatili i prezzi dei titoli rispetto
ai fondamentali. Infine, il fenomeno dell’undersaving (Akerlof (2002)) e` visto,
al pari della disoccupazione involontaria, come un fenomeno non compatibile
con il modello DSGE.
Tutte le lacune che la microfondazione neoclassica ha comportato possono
essere colmate con un approccio che si e` sviluppato negli ultimi dieci anni e
che puo`, grazie all’utilizzo delle grandi capacita` di computazione ormai larga-
mente disponibile, incorporare differenti ipotesi comportamentali rispetto al
paradigma dell’economia neoclassica.
L’Agent based computational economics (ACE) e` lo studio dell’econo-
mia come sistema complesso, nel quale una moltitudine di agenti eterogenei
interagisce in economie di mercato decentralizzate nelle quali fenomeni di
coordinamento dei comportamenti emergono in maniera auto-organizzata,
senza cioe` richiedere ipotesi di iper-razionalita` degli agenti operanti nel sis-
tema economico.
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Al momento la vasta e crescente letteratura compresa nell’ACE non ha
prodotto modelli maturi per poter soddisfare le lacune del paradigma neo-
classico, ma ha gia` fornito numerosi strumenti per introdurre nell’analisi
macroeconomica le ipotesi comportamenti di razionalita` limitata, disequilib-
rio e auto-organizzazione dei fenomeni macroeconomici. Il capitolo 2 mostra
quali sono gli strumenti attualmente a disposizione e maturati nella letter-
atura ACE per una microfondazione alternativa della macroeconomia. Le
caratteristiche essenziali possono essere classificate nelle categorie di (i) in-
terazione, in quanto gli agenti effettuano sia un’interazione di mercato at-
traverso i prezzi, che interazioni non di mercato (attraverso la diffusione
dell’informazione) in modo parallelo e decentralizzato; (ii) le capacita` com-
putazionali e cognitive degli agenti sono caratterizzate da apprendimento e
razionalita` limitata e sono legate alle dinamiche innescate dalla categoria al
punto precedente; (iii) l’analisi dei fenomeni aggregati richiede l’utilizzo della
definizione di sistema complesso, in quanto le proprieta` dinamiche aggregate
del sistema economico sono differenti rispetto alle ipotesi comportamentali
definite a livello individuale.
In linea con le caratteristiche descritte nel capitolo 2, il capitolo 3 con-
tiene un modello ad agenti di un’economia a due mercati (bene di consumo e
lavoro) nei quali una moltitudine di agenti interagisce secondo espliciti pro-
tocolli di interazione. Gli agenti (imprese e consumatori/lavoratori) seguono
dei processi decisionali algoritmici nei quali sono comprese delle logiche di
razionalita` in stile ZI agents (Gode e Sunder (1993)). In particolare, con-
sumatori ed imprese utilizzano una quantita` di informazioni limitata per la
ricerca delle migliori condizioni di negoziazione. Attraverso la simulazione
di diversi esperimenti, sono state analizzate le principali proprieta` macroe-
conomiche emergenti generate dal processo di contrattazione decentralizza-
ta. Su questo impianto e` stato svolto un esperimento per l’analisi della
variazione della propensione all’investimento in R&S delle imprese per verifi-
care, in un contesto di eterogeneita`, quali sono le conseguenze sulle principali
variabili macroeconomiche. Inoltre e` stato effettuato un esperimento di po-
litica fiscale per osservare gli effetti di diverse ipotesi di tassazione a sostegno
dell’innovazione e crescita del sistema economico artificiale.
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Nel capitolo 4 e` stato arricchito il modello precedente per introdurre il
mercato del credito. Lo scopo e` quello di mostrare il ruolo della fragilita`
finanziaria a livello di impresa sul ciclo economico, attraverso l’analisi delle
dinamiche di interazione banca-impresa. In questo modello, i canali di dif-
fusione degli shocks sono quindi due, quello determinato da shocks della
domanda e quello determinato da shock sul mercato del credito attraverso
la diffusione della fragilita` finanziaria dall’impresa alla banca e viceversa.
In questo contesto sono state studiate politiche di sostegno all’innovazione
attraverso lo studio degli effetti di differenti sistemi fiscali. Infine e` stato
effettuato un esperimento di politica economica volto ad analizzare gli effetti
sulla performance macroeconomica di una riduzione del cuneo fiscale in un





Negli ultimi dieci anni l’economia, al pari di altre scienze, e` stata scossa da
una rivoluzione metodologica. Sebbene, nell’ambito dell’economia neoclassi-
ca, l’impiego dei metodi computazionali non sia inedito (vedi Computational
General Equilibrium (Amman e altri (2002))), ne e` l’utilizzo per lo sviluppo
di modelli alternativi. I problemi di trattazione analitica che hanno pervaso
la teoria dell’equilibrio economico generale (EEG) nella dimostrazione del-
l’esistenza, unicita` e stabilita` dell’equilibrio stesso, non hanno permesso la
costruzione di un modello generale senza obbligare gli economisti ad assumere
ipotesi restrittive sul comportamento individuale all’interno del paradigma
assiomatico Walrasiano. Per la prima volta gli economisti, e piu` in gen-
erale gli scienziati sociali, possiedono gli strumenti per sostituire le ipotesi
meno realistiche ed introdurre le realta` comportamentali indotte negli es-
perimenti economici. In particolare, l’approccio dell’agent-based economics
(ABM) permette di correggere un limite della macroeconomia moderna: la
microfondazione.
Il modello di equilibrio walrasiano rimane a tutt’oggi il paradigma di rifer-
imento per la modellizzazione di economie di mercato decentralizzate. Esso
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e` basato su condizioni grazie alle quali un insieme di allocazioni disponibili
di beni e servizi hanno diretta corrispondenza su un insieme di prezzi, in
un’economia che prevede la proprieta` privata dei fattori produttivi.
Queste condizioni postulano l’esistenza di un numero finito di imprese
price-takers che massimizzano il loro profitto; di consumatori, con preferenze
determinate esogenamente, che massimizzano la propria funzione di utilita`;
un Banditore Walrasiano che determina i prezzi al fine di equilibrare la do-
manda e l’offerta in ogni mercato. In questo contesto il problema del coor-
dinamento e` risolto attraverso un’interazione indiretta tra gli agenti mediata
dall’informazione dei prezzi decisi dal banditore.
Un altro limite che si ascrive alla teoria neoclassica e` sorto da quando Lu-
cas (1976) ha posto l’accento sulla necessita` di una microfondazione della
macroeconomia al fine di poter valutare gli effetti di politiche economiche sul
cambiamento dei comportamenti individuali. La microfondazione proposta
ha visto l’utilizzo di uno strumento analitico chiamato agente rappresenta-
tivo. Questo espediente ha permesso agli economisti di strutturare l’analisi
economica in modo da poter ottenere risultati in forme analitiche chiuse ma
al prezzo di dover abbandonare l’eterogeneita` dei comportamenti degli agenti
operanti nell’economia.
La rinuncia della metafora dell’agente rappresentativo e del Banditore
Walrasiano porta con se` difficili problemi di trattabilita` analitica, ma con-
sente di poter indirizzare l’analisi verso aspetti come l’interazione strategica,
l’apprendimento, le esternalita` e il problema del coordinamento. Un ap-
proccio che tenta di fornire diversi strumenti a questi temi e` l’Agent Based
Computational Economics (ACE). Esso consiste nel modellizzare una popo-
lazione di agenti eterogenei attraverso il raggruppamento di variabili e al-
goritmi di comportamento all’interno di una stessa entita` chiamata agente.
L’approccio si definisce computazionale in quanto, data la complessita` dei
fenomeni studiabili in questo ambito, non puo` essere ottenuta una forma
analitica chiusa. In questo contesto, la rappresentazione dei comportamenti
individuali viene utilizzata in forme algoritmiche grazie alle quali vengono
costruite economie artificiali o di laboratorio, composte da una moltitudine
di agenti eterogenei. Questo tipo di analisi e` per definizione dinamica ed ha
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ad oggetto lo studio dei sistemi complessi, sistemi per i quali lo stato finale e`
ottenuto dall’emergence di fenomeni non definiti a livello delle singole unita`
componenti, determinati dall’interazione degli agenti e che puo` risultare in
contraddizione con le ipotesi strutturate nei loro comportamenti individu-
ali. In questo contesto e` quindi possibile indirizzare l’analisi economica verso
lo studio delle dinamiche di mercato in un piu` ampio contesto rispetto al-
l’analisi walrasiana, in cui l’analisi di mercato ha un carattere dinamico, di
disequilibrio e dove esiti di equilibrio possono essere un caso speciale.
In realta` e` difficile isolare un modello rappresentativo della letteratura
ACE, in quanto la produzione di modelli con queste caratteristiche e` molto
recente. Come definito in Tesfatsion (2005) l’ACE e` una letteratura che
offre una collezione di modelli con caratteristiche comuni e per classificarli
e` necessario isolarne gli elementi basilari che ne caratterizzano gli impianti
d’analisi.
In questo capitolo si discutono pertanto le caratteristiche fondamentali
degli ABM, presentando una rassegna dei principali lavori presenti in letter-
atura e selezionando gli elementi innovativi e i contributi che tale metodologia
puo` portare alla macroeconomia.
2.2 I limiti della Macroeconomia Neoclassica
Agli inizi dello scorso secolo, le radici dello sviluppo del paradigma neoclas-
sico possono essere individuate nella fase in cui il paradigma Walrasiano si
diffonde in letteratura a scapito di quello Marshalliano (Leijonhufvud (2006)).
In questa fase avviene l’abbandono progressivo delle ipotesi di comportamen-
to adattivo degli agenti economici di tipo marshalliano, per essere sostituito
dalla teoria delle scelte ottimizzanti della moderna economia neoclassica. Nel
contesto marshalliano i comportamenti microeconomici erano pensati come
adattivi; la massimizzazione dell’utilita` o del profitto erano concepiti come
la motivazione che guida i comportamenti individuali, non la procedura e la
performance reale. Attraverso la metamorfosi Walrasiana e dal momento in
cui il nucleo dell’impianto metodologico e` stato caratterizzato dalla teoria
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delle scelte razionali, i modelli di ottimizzazione vincolata hanno attribuito
agli agenti la cosiddetta substantive rationality.
Molti tentativi sono stati fatti per rinnovare e sostituire quest’ultima, e
non da ultimo, l’approccio ABM contiene naturalmente molti aspetti vicini
al pensiero marshalliano e piu` in generale nei classici, o della scuola aus-
triaca (Hayek e Schumpeter). I concetti di self-organization possono essere
ritrovati sia nella mano invisibile di Smith che nella teoria della catallaxy
di Hayek (Vriend (1999)). Da piu` parti e` stato osservato come l’approccio
ABM puo` fungere da contenitore e laboratorio per lo sviluppo e il controllo
di meccanismi di mercato non basate sulle ipotesi Neoclassiche. Pertanto, i
modelli ad agenti hanno una potenzialita` che non si ferma alla risoluzione dei
problemi dei modelli CGE ma permette la sviluppo di nuove teorie nonche´ la
formalizzazione e sperimentazione di costrutti teorici appartenenti alle scuole
di pensiero dei Classici.
Come sottolineato da Leijonhufvud (2006) il ruolo degli ABM puo` es-
sere notevole se applicato sia ai fondamentali principi di analisi di equilibrio
parziale di stampo Marshalliano, che in ambito macroeconomico, ad esempio,
per un’analisi della validita` della legge di Say. Non e` qui la sede per discutere
i limiti della teoria neoclassica ma si possono evidenziare, come ad esempio
in Gaffeo e altri (2006), cinque problemi fondamentali:
• In generale, le condizioni per cui L’EEG e` unico e globalmente stabile
sono molto speciali. Le condizioni riguardanti la funzione di eccesso
di domanda walrasiana (continuita`, omogeneita` di grado zero e va-
lidita` della legge di Walras) assicurano esclusivamente l’esistenza del-
l’equilibrio. Soltanto assumendo forme particolari alle preferenze dei
consumatori vale il risultato di unicita`.
• In termini generali, la scelta di un algoritmo che, data una configu-
razione di partenza del vettore dei prezzi p, conduca alla convergenza
all’equilibrio p∗ contraddice il teorema di indecidibilita` delle Macchine
di Turing. In altre parole non e` possibile trovare una procedura che
computi la dinamica di convergenza all’equilibrio (Velupillai (2005)).
2.2. I LIMITI DELLA MACROECONOMIA NEOCLASSICA 17
• Senza riferimento al meccanismo che si adotta, il modello EEG e` un
sistema nel quale la formazione dei prezzi precede il processo di scam-
bio attraverso il meccanismo del taˆtonnement. In questa procedura,
se si parte da un vettore di prezzi non di equilibrio, il banditore wal-
rasiano continuera` ad aggiustare i prezzi finche´ i venditori e i compra-
tori non determineranno la domanda e l’offerta individuali in modo tale
da annullare l’eccesso di domanda aggregato. Pertanto le transazioni
avverranno soltanto quando tale condizione e` verificata.
• In equilibrio, fenomeni come la bancarotta, la moneta, il credito e la
disoccupazione involontaria sono paradossalmente incompatibili con la
nozione di EEG. Infatti, gli individui coinvolti nelle transazioni di mer-
cato scambiano soltanto se le decisioni individuali sono tra di loro com-
patibili, e ad esempio, il fenomeno della disoccupazione e` spiegato come
esito dell’equilibrio e delle scelte individuali.
• Essendo la EEG una teoria assiomatica, il tempo non e` contemplato in
quanto preferenze e tecnologie sono date e costanti. L’analisi di statica
comparata non e` un rimedio a tale incongruenza, in quanto variazioni
nelle dotazioni degli individui, o l’introduzione di shock all’equilibrio
non rendono la teoria dell’EEG un modello dinamico.
I punti appena discussi ci indirizzano verso una strada non ancora defini-
ta nella scelta degli ingredienti base per costruire un modello alternativo. I
modelli ABM in particolare si sono spinti lungo questa direzione eliminando,
tra le altre ipotesi, la presenza del banditore Walrasiano come istituzione di
coordinamento delle informazioni di mercato degli agenti. In assenza del ban-
ditore walrasiano, Tesfatsion (2006) individua i principali punti da soddisfare
in un modello alternativo:
• Termini di scambio: gli agenti devono fissare prezzi e quantita` uti-
lizzando una procedura decisionale individuale.
• Matching: gli agenti coinvolti nelle transazioni dei vari mercati, de-
vono incontrarsi in base ad un protocollo di matching che ne definisce
l’interazione.
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• Razionamento: gli agenti, in caso di eccesso di domanda o di offerta
derivanti dal processo di matching, devono utilizzare procedure per
reagire a tale eventualita`.
• Transazioni: gli agenti effettuano scambi “reali” in tempo “reale”.
• Sistema di pagamenti: gli agenti devono essere coinvolti in un in-
sieme di pagamenti che ne regolano le transazioni.
• Entrata-Uscita: gli agenti che non conservano uno stato individ-
uale vitale definito con un qualche criterio arbitrario, devono uscire
dall’economia, mentre il processo di entrata deve corrispondere alle
condizioni di profittabilita` del sistema economico.
Elementi Funzioni Variabili Economiche
Tempo t = 0, 1, 2, ... Semestri, Anni
Set di Agenti I = 1, 2, ...N Imprese, lavoratori
Micro-variabili i→ xi,t... prezzi, salari
Variabili Aggregate Xt = f(x1,t, ..., xN,t) Pil, domanda aggr.
Micro-parametri i→ θi propensione al risparmio
Macro-Parametri Θ ∈ Rm Tasso di sconto
Strutture di Interazione Gt ∈ P (i) Networks
Regole decisionali Ri,t(•|•) Agg. prezzi-quantita`
Tabella 2.1: Struttura Minimale (fonte: Fagiolo e altri (2006))
Nella tabella 2.1 viene individuata la struttura minimale dei modelli ad
agenti. Gli ABM possono essere visti come sistemi dinamici discreti. Sec-
ondo Young (2006) gli ABM piu` semplici possono essere associati a catene
di Markov, mentre secondo Epstein (2006) i modelli ad agenti hanno una
struttura ricorsiva fondamentale. In genere, l’approccio per la costruzione
dei modelli ad agenti non si riferisce a schemi analitici formali, lasciando
libera la scelta della struttura entro i limiti generali definiti in precedenza.
La prima cosa da decidere per la determinazione della struttura mini-
male e` il numero e la tipologia di agenti. In questa fase si devono definire
le logiche di scelta e le azioni che legano l’agente all’ambiente circostante.
Successivamente deve essere definita la struttura temporale, in termini di
frequenza e significato dei periodi di simulazione. Questa operazione non e`
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banale, in quanto in genere nei modelli ABM ciascun periodo coincide con
un ciclo finito e ordinato di operazioni. A questo scopo e` necessario fissare
un timing degli eventi che scandisca l’ordine dei comportamenti attivati per
ogni singolo agente. In modo alternativo, gli ABM possono prevedere una
struttura event-driven, nel qual caso l’ordine degli eventi non e` definito a pri-
ori e gli agenti attivano le azioni in base a catene logiche di causa ed effetto
piu` complesse.
Le proprieta` principali che caratterizzano i modelli ABM sono le strut-
ture di interazione Gt, che possono essere statiche o dinamiche, e le regole
decisionali Ri,t(•|•) generalmente in linea con l’ipotesi di razionalita` limita-
ta. Questi ultimi due aspetti caratterizzano profondamente la potenzialita`
dei modelli ad agenti poiche`, grazie alla strutturazione algoritmica, possono
essere sviluppati modelli di comportamento microeconomico piu` complessi
rispetto a quanto permesso dagli strumenti analitici tradizionali.
Come si evince dal suddetto elenco, nei modelli ad agenti non si im-
pone una relazione di equilibrio ne` tra grandezze macroeconomiche ne` mi-
croeconomiche. Infatti, secondo Arthur (2006) l’approccio agent based e`
profondamente legato all’economia del disequilibrio:
I believe that economics is currently pushing beyond this equi-
librium paradigm. It is natural to ask how agents’ behavior might
not just be consistent with the aggregate pattern it creates, but
how actions, strategies, or expectations might in general react
to-might endogenously change with-the patterns they create1.
Arthur suggerisce di porsi in un contesto epistemologico piu` generale in
cui il paradigma dell’equilibrio e` un caso particolare rispetto alla generalita`
delle dinamiche potenziali che un sistema complesso puo` assumere. I requisiti
minimali di un approccio del genere sono l’eterogeneita` dei comportamenti
trattati e la loro struttura algoritmica.
1Arthur, W. B., Out-of-Equilibrium Economics and Agent-Based Modeling in Hand-
book of Computational Economics, Vol. 2: Agent-Based Computational Economics, K.
Judd and L. Tesfatsion, eds, ELSEVIER/North-Holland, 2006, pp 2
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Pertanto un approccio agent based puo` rispondere a tre differenti ques-
tioni: (i) perpetual novelty, (ii) indeterminatezza dell’equilibrio e (iii) inde-
terminatezza delle aspettative.
(i) Modellizzare un sistema come questo richiede un’attenzione partico-
lare verso l’ingresso di nuove entita` che caratterizzano gli agenti e i com-
portamenti presenti nel sistema economico. L’introduzione di nuovi indi-
vidui, beni, comportamenti genera necessariamente disequilibrio a livello
macroeconomico, che a sua volta richiede la necessita` all’adattamento nei
comportamenti dei singoli agenti.
Uno dei primi lavori in questa direzione e` quello di Lindgren (1992). L’au-
tore studia, in un dilemma del prigioniero iterato, l’evoluzione del grado di
complessita` delle strategie giocate2. In fasi iniziali in cui le strategie piu`
diffuse tra i giocatori sono semplici (del tipo Tit-for-Tat), successivamente
esse evolvono, in funzione dell’interazione degli agenti, in strategie piu` com-
plesse, ottenendo nel lungo periodo un’oscillazione nel grado di complessita`
di queste.
(ii) Per quanto riguarda il problema della selezione di equilibri multi-
pli, la questione stessa e` mal posta. Non e` utile chiedersi quali meccanismi
possono creare equilibri multipli e selezionarli, bens`ı quali meccanismi gen-
erano un equilibrio. In questa prospettiva il problema dell’indeterminatezza
dell’equilibrio, diviene un problema di analisi della formazione degli equilib-
ri. Un approccio agent based puo` permettere, in una situazione di equilibri
multipli, di individuare gli elementi che hanno determinato lo sviluppo e
l’evoluzione del sistema verso un equilibrio, che a sua volta si e` costituito
durante l’evoluzione stessa del sistema. Un’analisi di disequilibrio svolta
seguendo l’approccio agent-based puo` rendere possibile l’analisi dei fattori
che determinano la selezione di un equilibrio e che generalmente vengono
associati alla categiora degli eventi casuali o storici.
(iii) Dato che qualsiasi decisione effettuata dagli agenti economici prende
in considerazione gli effetti che tale decisione avra` sul loro benessere, essi
2Il processo di evoluzione e` modellizzato utilizzando un Algoritmo genetico. Per una
descrizione si veda la sezione 2.4.5.
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tentano di effettuare previsioni su tali esiti. Se tutti gli agenti si comportano
cos`ı, il risultato aggregato degli esiti dipendera` dalle previsioni individuali.
Ma le azioni conseguenti a queste previsioni ne determineranno l’esito. Ri-
assumendo, in economia gli agenti formano aspettative che sono in funzione
delle loro azioni e che a loro volta sono dipendenti dalle loro aspettative.
Questo circolo auto-referenziale genera l’indeterminatezza delle aspettative.
Il problema dell’indeterminatezza delle aspettative in macroeconomia e`
stato affrontato con la teoria delle aspettative razionali. Questo assunto
teorico-metodologico prevede che gli agenti siano in possesso di un modello
di aspettative che in media e` consistente con le realizzazioni che tale modello
prevede. In altre parole il modello previsionale non effettua errori sistematici.
Al di sotto di questa proposizione devono valere le condizioni di conoscen-
za comune (tutti gli agenti sono a conoscenza di tale modello, e che tutti
sanno che tale modello verra` usato, e che tutti sanno che tutti sanno che
questo modello e` utilizzato e cosi via) e che il problema di previsione abbia
un soluzione o equilibrio unico. A parte le difficolta` che emergono appena
queste ipotesi basilari vengono rilassate, si evince che l’ipotesi di aspettative
razionali conserva il problema di indeterminatezza delle aspettative, in quan-
to gli agenti devono possedere un modello che e` razionale solo se esaudisce
in media le previsioni attraverso le realizzazioni attuali. Ancora una volta
un approccio generativo riesce ad evidenziare le potenzialita` che i modelli ad
agenti portano con se`. Se si permette agli agenti un apprendimento relativo
ai modelli di previsione piu` efficienti (che forniscono le previsioni piu` ac-
curate), allora il problema dell’indeterminatezza delle aspettative si risolve.
Gli agenti attraverso un attivita` di sperimentazione convergeranno o diverg-
eranno a seconda delle condizioni, in una ecologia di aspettative, cioe` ad un
unico o piu` modelli. Un caso esemplificativo e` Arthur (1994) che e` descritto
in dettaglio nella sezione 2.5.
Gli ABM possono contribuire fondamentalmente a risolvere due proble-
mi che gravano sull’analisi macroeconomica, l’aggregazione delle grandezze
microeconomiche e la sua microfondazione. In questo senso gli ABM of-
frono naturalmente una categoria, nota nelle scienze naturali e in particolare
nelle scienze dei sistemi complessi, che consiste nella proprieta` di emergence.
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Come tali si definiscono i sistemi che attraverso l’interazione delle singole
unita` producono a livello macroscopico dinamiche o strutture che non pos-
sono essere ritrovate a livello delle singole unita`. In questo senso la soluzione
proposta dai modelli ABM e` quella di studiare sia le dinamiche di disequilib-
rio delle variabili macroeconomiche (risparmio-investimento) che l’evoluzione
delle strutture istituzionali.
In un contesto di analisi d’equilibrio, secondo Epstein (2006) i limiti di
cui l’economia mainstream soffre sono tre: l’incompletezza e la non com-
putabilita` della teoria, la complessita` computazionale per il calcolo dell’equi-
librio, e la distanza tra le previsioni e l’evidenza empirica. Per riassumere i
primi due punti (il terzo non e` oggetto di interesse qui), secondo Epstein i
concetti di equilibrio possono essere distinti in equilibri logicamente veri e
logicamente (e praticamente) raggiungibili. Esistono secondo Epstein equi-
libri che pur essendo veri, non sono raggiungibili. Equilibri non raggiungibili
sono definiti tali se non e` possibile generare (dedurre) un’equazione (che de-
scrive tale equilibrio), partendo da un insieme limitato di assiomi. Inoltre
un altro criterio piu` pratico di non raggiungibilita` dell’equilibrio deriva dalla
computazione del tempo di convergenza all’equilibrio. Infatti per un generico
sistema di allocazione l’equilibrio e` raggiungibile per tempi che sono espo-
nenzialmente legati alle variabili principali (numero di beni e agenti, Axtell
(2005)).
I vantaggi che in macroeconomia possono essere goduti utilizzando l’ap-
proccio ABM possono essere compresi osservando ad esempio il filone di
ricerca dell’economia della crescita, in cui l’applicazione degli ABM, seppur
ancora in una fase iniziale, ha dato buoni risultati.
Dawid (2006) isola quattro aspetti principali che l’approccio in discus-
sione puo` aiutare ad affrontare: i) Il processo schupeteriano composto dai
sotto processi di invenzione-innovazione-diffusione ha in se` una struttura
temporale che naturalmente puo` essere compresa in modelli computazion-
ali; ii) Il processo di innovazione e` incorporato in una popolazione di singoli
agenti il cui successo nell’innovazione dipende non solo dagli sforzi correnti
(ad es. quota di profitti spesa in R&D corrente) ma anche dalla dimensione,
sia misurata come stock di capitale fisico, sia dallo stock di conoscenza; il
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che implica che l’innovazione e` un processo dinamico caratterizzato da path
dependence e lock-in; inoltre, sotto lo stesso punto di vista, i processi di in-
novazione oltre a dipendere dallo stock delle variabili ritardate individuali,
dipendono dalle strutture di interazione in cui l’impresa e` coinvolta ed esse
ne determinano le dinamiche di spillover e di imitazione; iii) L’incertezza
nel campo dell’innovazione e` ancora piu` forte che in altri contesti (Strong
substantive uncertainty, Dosi e Egidi (1991)) e riguarda nel suo complesso
l’output del processo di innovazione. In altre parole, gli agenti non sono a
conoscenza di tutte le possibili contingenze future e quindi non sono in grado
di anticipare tutte le possibili direzioni delle innovazioni.
Modelli di tipo rule-based in cui gli agenti sono vincolati dalle loro ca-
pacita` computazionali limitate nell’esplorazione dei risultati potenziali della
loro attivita` di innovazione sembrano piu` adatti; iv) L’incertezza e la dinam-
ica del processo di innovazione determinano nell’eteoregenita` degli agenti un
ruolo fondamentale. L’eterogeneita` in questo contesto riguarda le variabili
di input, ad esempio, lo stock di conoscenza distribuito tra le varie imprese e
che offre una migliore performance a livello macroeconomico se detenuto in
maniera eterogenea, e le variabili di output, in quanto le imprese innovano
per distinguere il prodotto dai competitori.
2.3 Critiche all’approccio ABM
L’approccio agent based ha subito diverse critiche tra le quali la piu` impor-
tante e` quella relativa alla non capacita` di offrire risultati generali. Secondo
l’approccio assiomatico, con l’abbandono di un’impostazione deduttiva, che
basa l’analisi sulla dimostrazione di teoremi e sulla costruzione di sistemi di
equazioni, si rinuncia necessariamente a sviluppare una teoria.
Un’ABM generalmente non e` costituito da un sistema di equazioni e per
questo si ritiene che esso non appartenga alla classe dei sistemi deduttivi. Al
contrario, secondo Epstein e per l’approccio generativista, un modello agent-
based puo` appartenere alla classe dei modelli deducibili. Questa affermazione
e` vera se si considera che un ABM e` un elenco di istruzioni espresse in una
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sintassi di un linguaggio di programmazione, che possiede una rappresen-
tazione secondo una funzione ricorsiva equivalente (Hodel (1995)). Sebbene
il risultato della conversione ad una funzione ricorsiva dell’insieme di oper-
azioni logiche che definisce un ABM sia un’equazione molto complessa, cio`
dimostra che un modello ad agenti e` un modello che ha una sua forma ana-
litica. Inoltre, l’intelligibilita` del modello e` data dalla struttura stessa del-
l’ABM che contiene in se` un significato economico. La deducibilita` e` ottenuta
di conseguenza; se un modello ad agenti ha una corrispondenza con un’uni-
ca funzione ricorsiva, quest’ultima puo` essere risolta meccanicisticamente in
modo ricorsivo e quindi e` deduzione di una teoria.
Una seconda limitazione che caratterizza gli ABM e` la seguente. Dato un
fenomeno macroscopico, che e` l’explanadum, esiste almeno una microstrut-
tura che lo genera. In questo caso possono esistere piu` microstrutture diverse
che corrispondono allo stesso esito macro. A tutt’oggi manca un criterio
generale per la selezione delle varie microstrutture.
Judd (2006) approccia il problema della generalita` degli ABM. Le critiche
fondamentali mosse a qualunque modello ad agenti e` che ognuno di esso ha
la valenza di un esempio o la sua validita` e` ristretta alla stessa simulazione.
L’utilizzo di teoremi in economia e` sempre stato visto come un indice di
generalita`, visto che una legge generale come il teorema puo` comprendere
un grande numero di esempi. Una prima risposta a tale critica consta del
fatto che non sono importanti il numero di esempi che si riesce a coprire ma
la loro correttezza secondo un principio epistemologico definito a priori. Un
teorema e` una deduzione logica che si poggia sull’ammissione di verita` a priori
di un insieme di assiomi. L’utilizzo dell’approccio assiomatico in economia
ha permesso di elaborare sinora modelli con semplici forme analitiche basati
necessariamente su altrettanto semplici e riduttive ipotesi comportamentali.
Al contrario, i modelli ad agenti hanno permesso di utilizzare ipotesi piu`
complesse e realistiche.
I risultati di un modello ad agenti possono essere oggetto di un’analisi
attraverso test per la falsificazione di ipotesi, permettendo la loro rigorosa
generalizzazione. Judd assume che i risultati di un modello ad agenti siano
una funzione P (θ) dove θ e` l’insieme dei parametri esogeni del modello. Una
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proposizione puo’ essere rappresentata come P (θ) ≥ 0. Un insieme di es-
empi (e quindi in linea con Epstein) un teorema costituito dalla precedente
proposizione puo` essere falsificato utilizzando diverse tecniche per la loro
generalizzazione. Utilizzando ad esempio tecniche Monte Carlo si puo` veri-
ficare in quanti casi la proposizione precedente definita su un insieme scelto
arbitrariamente θ ∈ Θ vale sul numero di esperimenti effettuati. Si deve sup-
porre inoltre che esista una misura di probabilita`’ µ definita su θ. Estraendo
casualmente N modelli da Θ attraverso la misura µ, se i risultati del modello
mostrano che la proposizione P (θ) ≥ 0 vale, allora si puo` rifiutare l’ipotesi
alternativa P (θ) ≤ 0 al livello di confidenza pari a 1− (1− ǫ)N .
2.4 Le Ipotesi sulla Razionalita` degli Agenti
impiegate negli ABM
L’abbandono dell’ipotesi comportamentale di massimizzazione della propria
funzione obiettivo da parte degli agenti comporta la definizione di un contesto
teorico alternativo per rispondere alle caratteristiche essenziali dei processi
di scelta individuali che sottendono il termine di homo oeconomicus. Come
nota Vriend (1995)
[. . . ]the fundamental characteristic of the homo oeconomicus is
that he simply chooses (one of) the most preferred options(s) in
his perceived opportunity sets [. . . ] During the process of inter-
ation between the individual agents in a decentralized economy,
perceived opprtunities evolve. Such changes may be due either to
a change in underlaying circumstances or to a change in the per-
ception of these circumstances. the latter is called “Learning”.
[. . . ]
In questo contesto le azioni intraprese dipendono essenzialmente dalle
cosiddette “perceived opportunities” che a loro volta dipendono in un processo
di causazione cumulativa dalle stesse azioni intraprese nel passato. Per questo
uno schema di Learning comporta in se` un processo dinamico di evoluzione
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delle azioni in base a meccanismi di rinforzo che possono essere classificati
in base alla loro intensita`. Scopo di questa sezione e` evidenziare i principali
modelli di apprendimento utilizzati negli ABM per la contestualizzazione di
differenti modelli classificati dal piu` basso grado possibile di razionalita` (Zero
Intelligence Agents) in su`.
2.4.1 L’approccio Zero-Intelligence
L’approccio Zero Intelligence (ZI), nato negli ultimi quindici anni, ha come in-
dirizzo di ricerca lo studio dei requisiti minimali di razionalita` che producono
risultati di efficienza e convergenza all’equilibrio competitivo in differenti
istituzioni di mercato.
La nascita di tale approccio si puo` attribuire al lavoro di Gode e Sunder
(1993), esempio di utilizzo di modelli ad agenti per lo studio del funziona-
mento di un particolare assetto istituzionale di mercato e del suo grado di
efficienza in presenza di agenti non razionali. In particolare nel loro lavoro e`
utilizzato un assetto di mercato ad asta doppia. E’ noto in letteratura che in
esperimenti condotti con soggetti umani in questo contesto (Smith (1962)), i
prezzi e le quantita` scambiate dagli agenti partecipanti, convergono all’equi-
librio competitivo. Gode e Sunder sono interessati a verificare quale requisito
minimo di razionalita` debba essere richiesto ad agenti artificiali partecipanti
al mercato per ottenere simili performance. Le condizioni dell’esperimento
base condotto nel lavoro sono:
• Traders La presenza di traders umani o traders automatizzati. Si as-
sume che questi ultimi possano fissare un prezzo di offerta (bid) o di
domanda (ask) casualmente, generandoli da una distribuzione uniforme
con supporto (1, 200). Un contesto alternativo prevede che gli agenti
estraggano casualmente le bid e le ask rispettivamente da distribuzioni
del tipo U(ci,j, 200) e U(1, vi,j) dove ci,j e vi,j sono i prezzi di riser-
va (assegnati ai singoli soggetti all’inizio dell’esperimento e dove i e`
l’indice di agente e j l’indice di unita` scambiata), in modo da far evitar
loro scambi potenzialmente “non-profittevoli”. Quest’ultimo contesto
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e` definito con agenti constrained (ZI-C), mentre nel primo caso si e` in
presenza di agenti un-constrained (ZI-U).
Date le precedenti ipotesi, e` possibile determinare un prezzo ed un livello
della quantita` di equilibrio ex-ante di equilibrio competitivo. Gode e Sunder
osservano che in presenza di ZI-U la volatilita` dei prezzi e` molto maggiore che
nel contesto di agenti ZI-C e che in quest’ultimo caso, il sentiero dei prezzi ef-
fettivamente praticati nelle transazioni avvenute nell’esperimento sono molto
piu` vicine al prezzo di equilibrio competitivo. Nel caso di utilizzo di soggetti
umani, il prezzo effettivo si colloca leggermente al di sopra del prezzo di equi-
librio. Inoltre, Gode e Sunder misurano l’efficienza allocativa rapportando
la somma dei profitti effettivamente realizzati in ogni transazione da ciascun
agente e la somma dei profitti ex-ante, ottenendo un valore pari al 78.3%
per l’esperimento con ZI-U, 98.7% per gli agenti ZI-C e 97.6% per i traders
umani.
Le assunzioni comportamentali per gli agenti ZI-C sono essenzialmente
due:
• Perfetta conoscenza del proprio prezzo di riserva.
• Scambio volontario: gli scambi ritenuti non-profittevoli sono rifiutati
in base al lower bound sui prezzi.
Da sole queste ipotesi, che dotano gli agenti di bassa capacita` com-
putazionale, permettono di evitare la fissazione di prezzi di domanda od
offerta a livelli che generino sicuramente delle perdite. Questo e` ovviamente
garantito dalla ipotesi forte di conoscenza perfetta del prezzo di riserva indi-
viduale. In questo modo si e` in grado di eliminare gran parte dell’inefficienza
del sistema.
Un raffinamento dell’agente ZI di Gode e Sunder e’ stato elaborato da
Cliff e Bruten (1997). Gli autori trovano che i risultati di Gode e Sunder
non sono generali rispetto a diverse configurazioni delle curve di domanda ed
offerta. Infatti data la configurazione delle curve di mercato il prezzo atteso
determinato dal processo di estrazione casuale e` pari al prezzo di mercato di
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equilibrio. Pertanto, per differenti configurazioni della domanda ed offerta
si puo` ottenere un esito di non convergenza. Cliff e Bruten nel loro lavoro
elaborano un raffinamento dell’agente ZI-C, chiamato ZIP (Zero Intelligence
Plus), in grado di permettere la convergenza all’equilibrio anche in contesti
piu` generali. La caratteristica dell’agente ZIP e` quella di tener conto di un
margine di profitto nella determinazione delle asks e bids. Il margine di
profitto e` aggiustato dinamicamente in base a diversi segnali, introducendo
un meccanismo di aggiustamento dipendente dai segnali di eccesso di offerta
(domanda) di mercato. Il risultato finale e` che Cliff e Bruten riescono a
ottenere la convergenza in un contesto piu` generale.
2.4.2 Applicazioni della metodogia ZI
Una prima applicazione del contesto degli agenti ZI e` Bosh-Domenech e Sunder
(2001) che prevede una moltitudine di mercati ciascuno funzionante secondo
un’asta doppia. A collegamento tra i diversi mercati, le cui transazioni si
svolgono in sequenza, vi sono dei middleman che effettuano delle operazioni
di arbitraggio tra quei mercati in cui sono operanti. Un parametro che carat-
terizza questi ultimi e` il livello massimo di scorte disponibili. Il risultato di
esperimenti condotti in questo contesto ci dice che la convergenza ad un equi-
librio competitivo ottenuto incrociando direttamente la curva di domanda del
primo mercato e la curva di offerta dell’ultimo, e’ ottenuta nella totalita`’ dei
casi, indipendentemente dal numero di mercati presenti.
In lavori come i precedenti e nei loro approfondimenti (Gode e Sunder
(1997a), Gode e Sunder (1997b)), si possono pertanto isolare due fondamen-
tali contributi: il primo di portata relativa al campo dell’economia speri-
mentale, che consiste nell’aver dimostrato che le regole istituzionali di una
forma di mercato come l’asta doppia hanno un’importanza di un ordine di
grandezza maggiore rispetto alle capacita’ cognitive degli agenti, nella spie-
gazione dei dati sperimentali. Il secondo, di portata piu’ generale, consiste
nel conforto del cosiddetto KISS principle (Keep-it-Simple-Stupid Axelrod
(1997)). Questo indirizzo metodologico di natura euristica, consiste, come
suggerisce Duffy (2004):
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[. . . ]phenomena that emerge from simulation exercises should be
the result of multi-agent interactions and adaptation, and not be-
cause of complex assumptions about individual behavior and/or
the presence of “too many” free parameters.[. . . ].
Si evince che questo assunto metodologico e` stata la base portante per la
maggioranza dei modelli ad agenti sviluppati sinora anche se in genere l’in-
terpretazione non e` stata ne´ univoca, ne´ generalmente fondata su evidenza
empirica, come condotta nello stesso modo di Gode and Sunder.
2.4.3 Reinforcement Learning
L’approccio ZI e` caratterizzato dalla valutazione da parte degli agenti delle
informazioni individuali a disposizione. Come visto nella precedente sezione,
gli agenti non prendono in considerazione le informazioni riguardanti il pas-
sato e, in altre parole, non hanno memoria. In letteratura esiste un ap-
proccio detto Reinforcement learning che permette agli agenti di intrapren-
dere azioni e strategie in funzione dei loro payoff relativi. Azioni che in
passato hanno generato payoffs piu` alti (bassi) hanno una probabilita` mag-
giore (minore) di essere intraprese. Un esempio puo` essere trovato in Arthur
(1991) o Roth e Erev (1995). Siano date N azioni disponibili per ciascun
agente. In ogni periodo t l’agente i ha una propensione qij(t) a scegliere
la j-esima azione. In genere si suppone che al primo istante t = 1 le
propensioni siano uguali e che la loro somma sia
∑
j qij(1) = Si(1) , dove
Si(1) = S(1) e` un parametro iniziale e costante nel tempo che misura la






Sia R(x) = x − xmin dove xmin e` il minore payoff possibile nel peri-
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odo t e sia x il payoff che l’agente i riceve se gioca la k-esima strategia.
L’aggiornamento della propensione a giocare l’azione j e`
qij+1(t) = (1− φ)qij(t) + Ek(j, R(x)) (2.2)
Ek(j, R(x)) =
{
(1− ǫ)R(x) se j = k,
(ǫ/(N − 1))R(x) altrimenti.
(2.3)
dove ǫ e φ sono rispettivamente i parametri somiglianza delle altre strate-
gia alla strategia k e di disapprendimento delle esperienze passate, mentre E
e` interpretato come un termine di sperimentazione al di fuori della strategia
k. Questo modello predice che le strategie a cui inizialmente sono associate
dei payoffs relativamente piu` alti avranno una maggiore probabilita` di essere
scelte, determinando un lock-in nell’insieme delle strategie di ogni singolo
agente.
Applicazioni del reinforcement learning
I modelli di reinfocemnt learning (RL) sono stati utilizzati per modellare l’ap-
prendimento in condizioni di incertezza in numerosi modelli ad agenti come
ad esempio Epstein e Axtell (1996). Un’altra applicazione e` Nicolaisen e altri
(2000) in cui viene testato una versione dell’algoritmo di Roth-Erev (RE) at-
traverso un’asta doppia applicata al mercato all’ingrosso di energia elettrica.
In questo caso il risultato principale e` che proprio l’algoritmo di apprendi-
mento permette di innalzare l’efficienza del mercato in contrapposizione ad
un modello di algoritmo genetico (AG , sezione 2.4.5) o del modello originale
RE. Inoltre, anche in questo studio viene dimostrata l’importanza assoluta
che ha il meccanismo istituzionale del mercato ad asta doppia nel determinare
alti livelli di efficienza.
In Kutschinski e altri (2003) viene applicato un algoritmo di RL in un
modello ad agenti di produzione e scambio. Nella loro economia artificiale
un insieme di agenti devono fissare il livello di produzione e prezzo per la ven-
dita di un bene non deperibile e omogeneo. Dall’altro lato, una popolazione
di consumatori, dotati di una funzione di domanda individuale determinano
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la quantita` da consumare, selezionano uno o piu` produttori a cui richiedere
le unita` di bene e domandano il bene al produttore con il prezzo piu` basso.
Ciascun consumatore riceve un segnale determinato dalla differenza tra il val-
ore della quantita` consumata e il valore della domanda al livello del prezzo di
riserva. Questa quantita` misura l’efficienza della strategia del consumatore.
In un contesto con produzione fissa i produttori hanno il solo problema
di fissare il prezzo. L’algoritmo decisionale e` basato sul confronto tra il cos-
to di giacenza del bene nel magazzino date le scorte effettive ed un livello
di riferimento. Se il primo e` maggiore del secondo, il produttore abbassa il
prezzo, nella logica di un eccesso di offerta individuale. All’aumentare della
trasparenza del mercato (conoscenza del set dei prezzi dei produttori), la
dinamica dei prezzi converge verso un livello di equilibrio competitivo. Ulte-
riormente, gli autori indagano algoritmi piu` complessi basati su un processo
RL in un contesto di produzione variabile. Essi studiano preliminarmente
due casi di riferimento utilizzando per i produttori una strategia di risposta
miope (MO) in cui il prezzo e` fissato in base alla completa informazione sulla
domanda di mercato e i prezzi dei competitori. Il caso inferiore di riferi-
mento (DF) e` invece costituito dalla stima di un profitto atteso individuale
senza conoscere le condizioni esterne degli altri agenti. Il primo algoritmo
produce una convergenza ad un prezzo maggiore che nel secondo caso, poiche`
i produttori sono in grado di estrarre maggior surplus dai consumatori. Se
i produttori hanno solo informazione privata riguardo ai propri profitti e si
applica un processo RL i prezzi dei produttori convergeranno ad un livello di
prezzo intermedio rispetto agli algoritmi (MO) e (DF).
2.4.4 Belief-Based learning
A differenza dell’approccio ZI, il RL tiene conto della memoria degli agenti
ma esclusivamente e relativamente alla storia del singolo agente. Un gra-
do di razionalita` maggiore richiede la consapevolezza da parte degli agenti di
essere in un contesto sociale e di operare in un mercato insieme ad altri agen-
ti tenendo conto delle storie individuali degli agenti presenti nell’economia.
Negli ABM sviluppati con questo criterio di razionalita` sono stati utilizzati
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modelli definiti come belief based learning. Un esempio e` il fictitious play
sviluppato inizialmente da Brown (1951) in un contesto di giochi a somma
zero. Un esempio vicino agli esperimenti di Gode e Sunder in un mercato
ad asta doppia e` Gjerstad e Dickhaut (1998). In questo lavoro i venditori e
i compratori utilizzano un modello belief - based per la fissazione del prezzo,
utilizzando le informazioni passate sulle asks, bids e le quantita` scambiate.
Essi dimostrano che in questo contesto (GD) si puo` raggiungere l’equilibrio
competitivo raggiungendo livelli di efficienza e convergenza piu` alti rispetto
a Gode e Sunder (1993).
Tesauro e Das (2001) effettuano un test per verificare la migliore delle
strategie confrontando gli algoritmi ZI, ZIP e GD ottenendo che la migliore
performance e` ottenuta con quest’ultimo.
2.4.5 Apprendimento Evolutivo
I processi di apprendimento descritti nelle sezioni precedenti non hanno una
esplicita modellizzazione dell’interazione sociale. Essa puo` influire sulle di-
namiche di apprendimento individuale, come descritto nelle teorie evolutive
attraverso la pressione della selezione in seguito alla competizione che agisce
tra le strategie degli agenti. Gli algoritmi evolutivi che sono stati creati in-
troducono pertanto in modo stilizzato il meccanismo di selezione biologica
darwiniana. Il primo algoritmo descritto sono gli Algoritmi Genetici (AG).
Essi sono definiti da: a) una funzione obiettivo da massimizzare (minimiz-
zare), b) da un vettore di parametri utilizzati per l’ottimizzazione. Essi sono
usualmente definiti in base ad una codifica binaria (0,1), ma esistono anche
formulazioni con valori reali. Il primo passo e` la selezione (casuale) di N
stringhe con una fitness maggiore della media dell’intera popolazione. Per
questo in genere si utilizzano dei criteri di selezione basati sull’estrazione
di stringhe la cui probabilita` e` proporzionale alla fitness relativa, in modo
da rendere piu` probabili la selezione di stringhe che hanno maggiori pay-
offs. Secondariamente, avviene la fase di cross over, nella quale le stringhe
vengono accoppiate casualmente e ciascuna di esse viene divisa in due parti.
Le due meta` vengono scambiate tra le due stringhe iniziali. Per ultimo con
RAZIONALITA’ AGENTI 33
una probabilita`’ pm le stringhe selezionate possono mutare, nel senso che la
codifica binaria puo’ cambiare in uno o piu` elementi (da 0 a 1 per esempio).
Una difficolta` presente nell’applicazione degli AG e` l’interpretazione eco-
nomica nel complesso e nei singoli operatori. In genere essa e’ di due tipi:
individuale, nel senso che ogni agente ha un modello di apprendimento rapp-
resentato dal proprio AG o sociale, nel senso che ogni stringa rappresenta la
strategia di un singolo agente. Nel primo caso l’operatore di selezione e` in-
terpretabile, come nel Reinforcement Learning, come funzione che conferma
le strategie che hanno ottenuto payoffs maggiori. L’operatore di Crossover e`
piu` facilmente interpretabile nel caso di processo sociale: coppie di agenti si
scambiano le informazioni attraverso la comunicazione. Infine la mutazione
e` interpretabile come metafora della sperimentazione di nuove strategie.
Un esempio di prime applicazioni di AG e’ Arifovic (1994) in cui una
popolazione di agenti applicano un AG per apprendere i parametri delle
curve di domanda e offerta in un contesto di modello a ragnatela. In questo
modello, in funzione della pendendenza delle curve di domanda ed offerta,
si possono distinguere il caso di equilibrio stabile (convergenza) e instabile
(divergenza). Arifovic applica la versione sociale ed individuale di AG. Nella
prima, ogni stringa corrisponde ad un agente e quindi alla sua strategia
individuale, mentre nel caso “sociale”, ogni agente ha un proprio AG con un
numero uguale di stringhe. In tal caso la quantita` da produrre e` la variabile di
scelta e il payoffs definito dai profitti e` il criterio di fitness. Arifovic in questo
contesto trova che entrambe le versioni convergono se la configurazione delle
curve di offerta dell’economia definiscono un equilibrio globalmente stabile.
Classifier System Un classifier system puo` essere visto come un modello
piu` vicino alla razionalita` limitata rispetto a modelli AG in quanto esso puo`
rappresentare l’attivita` cognitiva umana decisionale che avviene per ordina-
mento e classificazione delle possibili azioni. Un CS e’ caratterizzato da un
insieme di decisioni Ri (i = 1, . . . , q) del tipo ci1, . . . , cin → ai1, . . . , ain dove
ai sono le azioni e ci le condizioni per l’individuo i. Egli “riceve” dall’ambi-
ente un vettore di segnali S = s1, . . . , sn che confronta con il proprio vettore
di condizioni, per ogni regola i ∈ I. Successivamente ogni regola selezionata
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viene utilizzata e il payoff ottenuto viene utilizzato per rinforzare la regola
che ha avuto successo. In questo modo all’interno di una classificazione si
puo` ritrovare un modello di RL.
In Vriend (1995) vi e` un modello di interazione consumatore-impresa,
in cui il primo puo` evolvere il comportamento di visita all’impresa con un
CS. In questo modello i possibili esiti per un consumatore sono: soddisfatto,
non soddisfatto, informato, non informato. Le azioni sono: visita l’impresa
conosciuta nel periodo precedente, visita l’impresa che ti ha raggiunto tramite
la pubblicita`, visita a caso. Per una discussione dei risultati di questo modello
si veda la sezione 2.5.
Genetic Programming Un interessante estensione degli AG e` il genetic
programming. Anziche` massimizzare la funzione obiettivo via codifica bina-
ria, si massimizza la fitness generata da una regola comportamentale definita
da un programma o da una formula. Questo modello di apprendimento serve
a far evolvere il processo decisionale per un agente che e` rappresentato da una
sequenza logica di operazioni. Chen e Yeh (1996) riprendono il modello della
Arifovic e` applicano un GP per ottenere una regola decisionale in un contesto
di oligopolio. Duffy e Warnick (1999) utilizzano un GP per inferire dai dati
sperimentali una regola algoritmica decisionale. Si evince che questo approc-
cio puo` creare una strategia che da dati iniziali elementari (variabili e forme
funzionali o relazionali) li evolve in una forma algoritmica piu` complessa.
2.5 Interazione
In genere nella modellizzazione economica viene prestata scarsa attenzione
nell’interazione che sia di mercato o meno. Questa inclinazione e` dovuta
ad un’eredita` lasciata dal modello neoclassico e precisamente dall’ipotesi del
Banditore Walrasiano. In questo contesto l’unico tipo di interazione tra gli
agenti e` guidata dai prezzi decisi dal banditore. In generale la questione
dell’interazione puo` essere rappresentata come la risposta alla domanda: chi
interagisce con chi?. Ovviamente questo quesito puo` essere indirizzato in
molte direzioni. L’interazione puo` essere a) libera (random) o endogenamente
2.5. INTERAZIONE 35
determinata; b) immersa in un contesto spaziale (struttura a lattice) o di
network, con diverse gradazioni di connettivita` da locale a globale c) basata
esclusivamente su informazioni economiche (interazioni di prezzo).
Un primo modello di interazione esplicita e` quello presentato in Schelling
(1971). In questo lavoro si studia la scelta di localizzazione di agenti di due
tipi disposti su uno spazio in due dimensioni. Ciascun agente si sposta su
una localizzazione vicina, se la frequenza relativa di individui simili localizza-
ti intorno a lui e` inferiore al 50%, altrimenti e` indifferente e rimane fermo. La
disposizione iniziale e` casuale e le regole di interazione appena descritte pro-
ducono un risultato finale di forte segregazione (distribuzione ineguale degli
individui). Questo lavoro e` quindi un esempio molto semplice di emergence
di fenomeni collettivi non individualmente imposti e in assenza di interazione
strategica. Un altro importante modello ad agenti sviluppato sulla stessa lin-
ea del precedente e` Epstein e Axtell (1996). In questo lavoro gli agenti sono
disposti su uno spazio bidimensionale. A differenza del modello di Schelling,
dove l’interazione era indipendente da variabili di stato esterne all’individuo
e dipendente solo dalla disposizione relativa degli agenti stessi, l’interazione
dipende dalla quantita` di bene vitale presente in ogni localita`. Infatti gli
agenti decidono se spostarsi o meno in base alla disponibilita` di risorse e
quindi interagiscono solo indirettamente tra di loro. Gli autori dotano gli
agenti di diversi comportamenti (demografico, culturale etc. ). Inoltre, data
la presenza nell’economia di due beni, gli agenti sono in grado di effettuare
degli scambi in base al loro saggio marginale di sostituzione (definito da una
funzione id utilita`) e una regola di contrattazione. Questo tipo di interazione
e` in grado di generare pattern di convergenza del prezzo al livello teorico di
equilibrio competitivo.
Un altro modello ad agenti noto in letteratura e che descrive un altro tipo
di interazione e` Arthur (1994). In questo lavoro si analizza un problema di
coordinamento molto semplice denominato ’El Farol bar ’. Ogni agente deve
decidere se recarsi al El Farol bar se vi prevede la presenza di meno del 60%
della popolazione di potenziali presenti. In questo contesto viene a mancare
quindi l’interazione spaziale e viene aggiunta rispetto a Schelling e ad Epstein
e Axtell un’interazione via aspettative. Infatti ciascun agente deve scegliere
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un modello di previsione del numero di agenti presenti giorno per giorno, di
tipo induttivo poiche` utilizza le informazioni relative al numero di individui
presenti nel passato. Una volta effettuata la scelta del modello e con esso
la previsione, l’individuo effettua l’azione se recarsi o meno al bar e verifica
la bonta` previsionale del modello aggiornandone di conseguenza l’affidabilita`
in base ad un modello di Reinforcement Learning, in modo da sostituire o
confermare il modello utilizzato. Il risultato emergente e` che in ogni periodo
il 60% degli individui prevede il 40% di presenze e il 40% ne prevede il 60%,
con una ecologia di aspettative eterogenee presenti nell’economia.
Un modello ad agenti piu` completo che evidenzia lo stretto legame nel-
l’utilizzo di meccanismi di apprendimento e interazione endogena e` Vriend
(1995). In questo modello sono presenti una popolazione di imprese e con-
sumatori che scambiano un bene omogeneo. Vriend ipotizza un meccanismo
di induzione e apprendimento per le strategie delle imprese e consumatori.
Per le prime il problema e` fissare la quantita` prodotta di bene e l’intensita`
della pubblicita` con la quale attrarre i consumatori, alla quale sono asso-
ciati dei costi. I consumatori invece devono scegliere presso quale impresa
acquistare l’unita` di bene che desiderano consumare in ogni periodo. Per
le imprese, l’autore adotta un modello misto di classifier system e un algo-
ritmo genetico. Il primo ha la funzione di stima del payoff atteso rispetto
allo spazio delle possibili coppie produzione-pubblicita` conosciute, mentre il
secondo esplora la regione dello spazio delle coppie non ancora conosciute.
Anche il consumatore utilizza un CS, visto che lo spazio delle azioni possibili
e` definito da a) l’esito positivo di visita presso l’impresa, b) l’esito di non
soddisfazione della domanda perche` l’impresa aveva gia` venduto ed esaurito
il prodotto, c) non informazione del consumatore perche` non raggiunto dalla
pubblicita` di nessuna impresa. All’interno di queste eventualita`, il consuma-
tore sceglie con quale impresa interagire. La dinamica del modello prevede
che da comportamenti iniziali casuali, gli agenti evolvono ed apprendono dei
comportamento ben definiti. I consumatori evolvono una strategia di fideliz-
zazione con le imprese, e limitano al minimo il rischio di non veder soddisfatta
la propria domanda da imprese sconosciute. Il coefficiente di soddisfazione
delle imprese (rapporto tra vendite e domanda) si uguaglia tra le imprese,
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fatto che segnala un fenomeno di arbitraggio in atto nell’economia. Infatti se
un’impresa non riesce a soddisfare un consumatore questo cambia impresa.
Per quest’ultima nel periodo successivo si avra` la possibilita` di aumentare il
coefficiente di soddisfazione (definito come rapporto tra consumatori soddis-
fatti e quelli che hanno effettuato la visita) poiche` e` diminuita la domanda.
Le imprese che soddisfano i consumatori allargheranno la clientela, riducendo
il coefficiente di soddisfazione data la produzione costante.
Kirman (2001) utilizza un modello di interazione consumatori-venditori
per studiare il funzionamento del mercato del pesce di Marsiglia. Gli eventi
si susseguono in due fasi del giorno, la mattina e il pomeriggio. In ciascun
momento del giorno, i compratori e venditori interagiscono, tenendo pre-
sente la storia dell’interazione passata. Ciascun consumatore domanda una
unita` di pesce, sceglie un venditore e si inserisce nella sua coda. Il vendi-
tore fissa un prezzo per ciascun consumatore e lo comunica a suo turno. La
sessione della mattina e` chiusa quando tutti i venditori esauriscono la loro
coda. Successivamente e` aperta la seconda sessione (pomeridiana) in cui i
consumatori insoddisfatti nella prima, si riaccodano ai venditori. Alla con-
clusione della seconda sessione, i compratori rivendono il pesce al di fuori
del mercato (rivenditori finali). Tutti gli agenti utilizzano un algoritmo di
apprendimento di tipo reinforcement learning; per i venditori le decisioni da
effettuare sono: la quantita` da vendere, l’ordine di soddisfazione della coda
di consumatori e il prezzo. Il consumatore deve scegliere il venditore alla
mattina ed eventualmente alla sera e se accettare o rifiutare il prezzo propos-
to da quest’ultimo. Il legame di fidelizzazione tra consumatore e venditore
puo` dunque aumentare in due direzioni. La prima per il venditore che puo`
gestire la coda liberamente. Nel modello l’ordine della coda dipende dalla
fedelta` del consumatore, che il venditore puo` alimentare attraverso l’utilizzo
di uno dei parametri a propria disposizione. Sempre attraverso un processo
di reinforcement learning, il venditore apprende quale parametro e` da usare.
Inoltre decide il prezzo in base alla fedelta`, alla posizione nella coda e alla
quantita` di bene ancora a disposizione.
Le dinamiche prodotte da questo modello forniscono un’evidenza di emer-
genza di comportamenti non imposti a livello individuale. Ad esempio,
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nonostante la fidelizzazione non sia imposta direttamente nei comportamenti
degli agenti, essa emerge. Nel modello succede perche` i venditori scelgono di
premiare i consumatori che acquistano per piu` periodi consecutivi.
Inoltre gli autori si concentrano sulla possibilita` di differenziazione dei
consumatori in base alla predisposizione a pagare prezzi diversificati a causa
di una segmentazione del mercato. In questo contesto si ha che anche il
mercato all’ingrosso provvede a formare cluster di venditori - consumatori
fidelizzati che hanno al loro interno differenti livelli dei prezzi, che riflettono
la propensione a pagare del consumatore.
Jackson e Rogers (2001) studiano l’interazione a rete di tipo directed ran-
dom search. A differenza dei tipi di interazione di tipo preferential attachment
(Baraba`si e Albert (1999)), il modello qui discusso propone un meccanismo
economico di scelta per il nuovo nodo che entra nel network. Il nuovo en-
trante grazie ad un doppio campionamento dei nodi gia` esistenti sceglie il
nodo a cui sara` irreversibilmente collegato in base ad un indice di utilita`
netta dei possibili collegamenti potenziali. In questo contesto l’interazione e`
dipendente dalla struttura del network solo per la struttura a doppio campi-
onamento del network. Essendo la valutazione dei benefici del collegamento
ad un nodo gia` esistente casuale e indipendente dalla struttura complessi-
va del network, gli autori estendono il modello determinando la fitness del
nuovo nodo in funzione del coefficiente di connessione dei nodi selezionati
con l’algoritmo di ricerca. In questo caso i risultati convergono al caso di
preferential attachment con una distribuzione scale-free anche per i nodi con
degree piu` alto.
2.5.1 Interazione via Network Fissi
In ogni modello ad agenti in cui si introduce un’interazione esplicita, si puo`
isolare una struttura a network. In senso lato, un network e` un insieme G
di relazioni non ordinate tra coppie di agenti presenti nella popolazione. La
notazione i− j ∈ G significa che gli agenti i e j sono collegati in un network
G. Wilhite (2006) studia diverse topologie limite in un’economia di scambio.
Le topologie sono:
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• Completa: ogni nodo e` connesso con tutti gli altri nodi.
• Star: alcuni nodi centrali scelti casualmente sono connessi ad altri.
• Ring: Meta` dei nodi sono legati esclusivamente con un vicino a sinistra,
l’altra meta` con un vicino a destra. Questa configurazione crea un
anello di nodi, e a differenza della configurazione a stella, non ci sono
nodi che possono essere connessi ad almeno piu` di due nodi.
• Grid: I nodi sono connessi, e si dispongono in forma di scacchiera.
• Tree: ogni nodo e` connesso a k nodi in basso, e ciascun nodo non puo`
avere piu` di k + 1 connessioni.
• Small-Worlds: non hanno una definizione univoca ma una serie di valori
per le seguenti metriche:
1. path-length: Numero medio minimo di connessioni per andare da
un nodo a qualsiasi altro.
2. degree: numero medio di connessioni per ogni nodo.
3. clustering: tendenza al raggruppamento.
Le small-worlds sono reti con basso path-length e alto cluster-
ing. Infatti le reti small-worlds sono rappresentabili come un net-
work di tipo ring con diverse connessioni che collegano nodi non
adiacenti tra di loro.
• Power: pochi nodi hanno una connessione con molti nodi, e molti nodi
un basso numero di connessioni.
L’autore analizza un’economia di scambio in cui le quantita` di beni g1
e g2, sono non deperibili e con agenti eterogenei dotati di una funzione di
utilita`. Ciascun agente ha una funzione di utilita` Cobb-Douglas
U i = gi1g
i
2. (2.4)
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Wilhite indaga gli effetti di queste ipotesi comportamentali applicate ad
agenti che sono distribuiti nei sette networks discussi in precedenza. Ad
esempio, la velocita` di convergenza all’equilibrio competitivo del network
e` maggiore nel tipo completo. Questo risultato e` ottenuto perche` tutti gli
agenti possono potenzialmente scambiare con tutti gli altri. Infatti nel lavoro
di Wilhite e` implicito il fatto che il network completo ha un numero di nodi
250 volte maggiore rispetto al secondo network. Tuttavia, questo esito si
ottiene a costo di un elevato numero di contrattazioni. La seconda topologia
esaminata e` quella di tipo star. In questo caso si ha un maggiore numero di
scambi nonostante un minor numero di connessioni e un numero minore di
tentavi di ricerca. Il network di tipo ring conduce ad una convergenza piu`
lenta perche` i beni devono essere scambiati da nodo a nodo. In modo simile la
convergenza del mercato e` lenta anche nel network di tipo tree nel quale i beni
devono viaggiare lungo ciascun ramo dell’albero per passare ad agenti di rami
diversi. Le reti di tipo small-worlds e power infine si comportano in modo
efficiente riducendo la ricerca e il numero di scambi per arrivare all’equilibrio.
In particolare la rete di tipo power e` la rete con il minor numero di ricerche.
Associato alla dinamica di convergenza Wilhite studia le distribuzioni del
reddito nelle differenti topologie. La rete che produce maggior iniquita` e`
la rete di tipo star a causa del fatto che la maggior parte delle quantita` di
beni sara` posseduta dal nodo centrale a causa del suo posizionamento che
permette di accentrare le transazioni. All’altro estremo vi e` la rete completa
che permette di ottenere una distribuzione molto piu` uniforme. Infine e`
da notare che le reti di tipo small-worlds e power forniscono distribuzioni
relativamente meno inique. Infatti, i nodi piu` connessi avranno un reddito
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maggiore che pero` influenzera` positivamente i suoi vicini, svolgendo un effetto
redistributore.
2.6 Modelli multi-mercato
Sinora sono stati descritti i principali aspetti che caratterizzano un model-
lo ad agenti, dal punto di vista dell’utilita` teorica e nei vari aspetti tecnici.
In ciascuno di essi e` stato evidenziato un aspetto che spiegava un singo-
lo fenomeno o caratterizzava l’evoluzione di un singolo mercato. In questa
sezione si descriveranno 3 modelli esemplificativi di economie complete ad
agenti che hanno tentato di includere piu` mercati. ABMs di economie com-
plete non sono cos`ı diffusi in economia, per una discussione sulle prospettive
in merito si veda Axtell (2006).
Scambio Decentralizzato e mercati con intermediari Howitt e Clower
(2000) sviluppano un modello di scambio decentralizzato per lo studio di due
fenomeni: l’emergenza di una rete di agenti intermediari che svolge il ruolo
di coordinamento e, in secondo luogo, l’emergenza di una rete di scambi di
tipo monetario. La condizione perche´ avvenga lo scambio tra due contraenti
e` che gli agenti effettuino dei legami con degli intermediari e che gli agenti
non possano instaurare piu` di due legami con essi. La struttura del network
e` quindi un circolo di agenti collegati gli uni agli altri dai cosiddetti shops.
Ogni agente-consumatore ricerca in ogni periodo nuovi partner commerciali
per aumentare il proprio consumo: per far questo campiona la popolazione
esistente e ne rileva prezzi e quantita`. Howitt e Clower prevedono l’entrata
nel mercato di imprenditori, che inizialmente sono dei contraenti e che in
base alla realizzazione di una probabilita`, cambiano di ruolo da contraenti
ad intermediari. Prima di far questo, sono dotati, tramite un’estrazione ca-
suale, di un valore di riferimento per la domanda e la produzione; in funzione
di questi valori decidono se aprire o meno il negozio in base ad una ricerca
di opportunita` nella popolazione di contraenti potenziali in quel periodo. In
altre parole cercano delle localizzazioni in cui i compratori e venditori nel
loro intorno generino una profittabilita` positiva. Un negozio puo` incorrere in
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profitti negativi e per questo uscire dal mercato. Infine ciascun negozio fissa
i prezzi secondo un meccanismo di reddito di riferimento. Il prezzo pratica-
to su ogni bene venduto e acquistato nel proprio negozio e` pertanto quello
necessario a mantenere costante un livello di reddito. Il numero di links che
ciascun negozio riesce a mantenere dipende dal livello del prezzo in relazione
a quelli praticati dagli altri agenti. Dinamiche di prezzo che conducono sotto
il lower bound conducono il negozio all’uscita dal mercato.
Gli autori individuano due regimi: uno di pieno sviluppo in cui dato
l’assetto di mercato (quota di negozi su numero di operatori totali) il sistema
genera per tutti un livello di consumo positivo, e un regime monetario in cui
la quota di scambi delle rispettive merci conduce all’utilizzo come mezzo di
scambio di un’unica merce che diviene pertanto la moneta del sistema.
Domanda Aggreggata e Aspettative Dosi e altri (2004) costruiscono
un modello plurisettoriale con un settore che produce generazioni di macchi-
nari con produttivita` incrementata attraverso un’attivita` di R&D, mentre
il secondo produce un bene di consumo finale. Il modello ha la peculiar-
ita` di modellare aspettative in linea con l’ipotesi di razionalita` limitata. Il
modello e` costruito secondo due tradizioni, quella neo-keynesiana, in quan-
to l’incertezza presente nei mercati determina un ruolo fondamentale per
le regole di determinazione delle aspettative, investimenti e prezzi e quella
schumpeteriana, in quanto shock sulla produttivita` determinano un processo
di disequilibrio a livello macroeconomico. Nel mercato dei beni l’offerta reale
e` fissata in base all’input di capitale, la propria tecnologia e la quantita` di
lavoro. La quantita` di capitale necessaria e quindi l’investimento sono de-
terminate in base alle aspettative e le scorte detenute nei periodi precedenti.
L’investimento in capitale fisico e` modellato con un modello (S,s) che carat-
terizza l’investimento con una regola comportamentale a soglie. Le imprese
sono avverse al rischio e prendono a riferimento tra gli altri fattori, le aspet-
tative di domanda. Se il livello di aspettative di domanda e` tale da causare
un aumento del livello del capitale desiderato al di sopra di una certa soglia,
allora l’impresa effettua un investimento necessario ad installare il livello di
capitale desiderato. Un’altra caratteristica del modello e` che le imprese sono
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finanziariamente vincolate in quanto il livello di liquidita` di ciascuna impresa
determina un livello massimo di investimento.
Ciascuna impresa per finanziare l’intero livello di investimento desider-
ato si rivolge ad un mercato del credito. I mercati del capitale e del bene
finale sono modellati attraverso una ripartizione della domanda aggregata
(di ciascun mercato) in proporzione delle quote di mercato delle singole imp-
rese. Queste ultime sono fissate in funzione della combinazione della capacita`
gestionale delle scorte (capacita` previsionale delle aspettative di domanda),
e il livello dei prezzi relativi. Infine, la domanda aggregata e` in funzione
del numero di lavoratori impiegato, il cui salario individuale evolve in base
alla produttivita`, al livello dei prezzi, e al tasso di disoccupazione. Gli au-
tori testano differenti meccanismi di aspettative, dall’ipotesi di aspettative
adattative a quelle di tipo autoregressivo, trovando un matching elevato con
numerosi fatti stilizzati legati al ciclo economico.
Equilibrio e ABM Gintis (2005) e` un esempio di analisi di equilibrio
economico generale utilizzando un approccio ABM. Nel modello proposto in
questo lavoro si assume l’assenza di un banditore walrasiano e si ricercano le
condizioni per la convergenza dei prezzi e quantita` all’equilibrio competitivo.
In particolare, le ipotesi comportamentali degli agenti (imprese e consuma-
tori/imprenditori) sono di tipo standard in quanto essi massimizzano profitti
e utilita`. L’economia e` popolata da imprese che operano all’interno di diversi
settori (10) e che producono beni omogenei. Data l’eventualita` di fallimento
per le imprese, nel modello vi e` un processo di entrata ed uscita. Un’autorita`
monetaria finanzia l’ingresso di nuove imprese e decide l’uscita delle imprese
meno efficienti. Le imprese producono con capitale e lavoro forniti rispetti-
vamente in regime di leasing e attraverso una contrattazione sul mercato del
lavoro. Nei mercati (lavoro e bene finale di consumo), l’interazione e` di tipo
search and matching, basata sulla raccolta dell’informazione di sottocampi-
oni della popolazione di agenti in modo da ricostruire una porzione della
curva di domanda e offerta. Ad esempio, sul mercato dei beni, i consumatori
determinano la propria domanda per ciascun singolo bene massimizzando l’u-
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tilita`, estraggono un sottoinsieme di imprese operanti nei rispettivi mercati
e spendono tutto il proprio reddito.
Questo processo puo` generare fenomeni di razionamento e di eccesso di
offerta. Infine sia le imprese che i consumatori adottano un processo di ap-
prendimento sui parametri delle loro funzioni obiettivo. Il punto debole di
questo lavoro sono le specificazioni ad hoc delle funzioni degli agenti mentre
il suo vantaggio e` quello di dimostrare che in un’economia pseduo-walrasiana
sia effettivamente raggiungibile un equilibrio con un insieme di informazioni
limitato. In altre parole, in un modello ad agenti la natura privata dell’infor-
mazione insieme ad una contrattazione decentralizzata permette la stabilita`
walrasiana, un’efficienza generale del sistema e la presenza di elementi come
apprendimento ed evoluzione delle caratteristiche degli agenti.
Innovazione e Crescita I modelli ad agenti che sono stati sviluppati nel-
l’ambito della teoria della crescita si sono concentrati su tre filoni princi-
pali a) L’accumulazione di conoscenza e gli spillovers b) Incertezza, disegno
dell’innovazione e co-evoluzione del mercato, c) Eterogeneita` degli agenti e
innovazione.
L’accumulazione di conoscenza e gli spillovers Nel primo gruppo
di lavori Cantner e Pyka (1998) considerano un modello di oligopolio con im-
prese eterogenee che investono una quota dei profitti nell’accumulazione di
stock di capitale e nella capacita` di assorbimento delle innovazioni prodotte
dalle altre imprese (spillover). Gli autori utilizzano una relazione ad U roves-
ciata tra l’intensita` dello spillover e la posizione sulla frontiera tecnologica.
Quindi imprese che giacciono a meta` della frontiera godono dei maggiori
spillover. In uno scenario in cui le quote di R&D sono uguali e costanti tra le
imprese, queste ultime possono differire per le capacita` di assorbimento dello
spillover; gli autori trovano che inizialmente i profitti delle imprese che hanno
un investimento nullo in capacita` di assorbimento hanno i profitti piu’ alti.
Questo risultato transiente in quanto successivamente le imprese che hanno
investito in capacita` di assorbimento diventano piu` profittevoli delle imprese
che utilizzano solo delle loro innovazioni interne. L’assunzione fondamentale
2.6. MODELLI MULTI-MERCATO 45
del modello e` che il flusso che le imprese assorbono dipende dalla capacita` di
assorbimento, dalla varianza dei costi unitari e dalla posizione relativa della
frontiera tecnologica.
Un modello che rappresenta il fenomeno di spillover in un contesto di
network e` Gilbert e altri (2001). Gli autori inseriscono gli agenti in un net-
work e ciascuno di essi e` caratterizzato da una tripletta di caratteristiche:
capacita` tecnologica, un’abilita` specifica ad effettuare una produzione, e un
livello di esperienza legato a quest’ultima. Gli agenti elaborano un’ipotesi di
innovazione che consiste in un’estrazione dei valori della precendete tripla.
Il livello di esperienza e le abilita` corrispondono ad un payoff monetario. Se
il payoff e` superiore ad un certa soglia, l’ipotesi e` trasformata in reale inno-
vazione e caratterizza l’agente sostituendo la tripletta precedente. Il mecca-
nismo di spillover consiste nella possibilita` per ciascun agente di cooperare
con i suoi vicini, dividendo le competenze (i valori della tripla). Il livello di
esperienza e` il massimo tra i due effettuando ipotesi di innovazione comuni.
In questo modo gli autori sono in grado di studiare le dinamiche di diffusione
o concentrazione nel network.
Coevoluzione di innovazione e mercato Dawid e Reimann (2004)
svolgono uno studio sistematico sull’effetto dell’interazione di differenti ap-
procci per la previsione del successo delle innovazioni di processo in un merca-
to oligopolistico. Le imprese operano in un mercato (potenzialmente) di beni
verticalmente e orizzontalmente diversificati. La domanda dei consumatori e`
modellata in base ad un parametro di attrattivita`. Un processo stocastico in-
dividuale cambia l’attrattivita` individuale in modo da creare un ciclo di vita
del prodotto. Il processo di innovazione dell’impresa influisce sul parametro
di attrattivita`. A livello di impresa il modello e` capace di generare endogena-
mente imprese che hanno piu` linee di produzione e che quindi forniscono un
range di prodotti. Quindi l’innovazione puo` consistere sia in un’innovazione
di processo sia in un’innovazione di prodotto. Il ruolo centrale nel loro mod-
ello e` giocato dalla valutazione da parte delle imprese della potenzialita` di
ogni singolo nuovo mercato per il bene ottenuto grazie all’innovazione. La
valutazione avviene ponderando la profittabilita` corrente del mercato, il tasso
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di crescita corrente e le attese di crescita. I pesi di queste tre variabili sono
oggetto di apprendimento da parte delle imprese. Il comportamento emer-
gente in questo modello e` quello per cui nella regola decisionale le imprese
fissano un peso maggiore sulla valutazione della crescita dei mercati rispetto
agli altri parametri decisionali.
Eterogeneita` nelle strategie Llerena e Oltra (2002) costruiscono un
modello nella tradizione di Nelson e Winter (1982), in cui il modello di inno-
vazione e imitazione e` modellato come segue: vi sono due possibili strategie
per la popolazione di imprese. La prima consiste nell’accumulare risorse pro-
prie per la R&D. La seconda, consiste nell’investire nell’aumento di capacita`
di assorbimento di conoscenza generata esternamente. Quindi le imprese
del primo tipo sono innovatori mentre le seconde sono imitatori. La prob-
abilita` di innovazione per le prime dipende oltre che dal livello di spese in
R&D corrente anche dal livello di stock di conoscenze accumulato. Gli autori
trovano che i tassi di crescita dell’economia sono maggiori in un contesto in
cui entrambe le tipologie coesistono rispetto a popolazioni non miste.
2.7 Conclusioni
In questo capitolo sono state inizialmente discussi i limiti del programma di
ricerca che punta a fornire una microfondazione della macroeconomia lungo
la tradizione Walrasiana.
Al fine di elaborare un contesto teorico alternativo e` stata esaminatala la let-
teratura dei modelli ad agenti, che sembra opportuna nel fornire gli strumenti
necessari per affrontare la linea di ricerca definita in precedenza. Infatti, per
sostituire il paradigma walrasiano sono stati isolati i pilastri fondamentali:
a) l’interazione, per l’analisi di processi di mercato caratterizzati da un
insieme di contrattazioni decentralizzate svolte da una moltitudine di agen-
ti eterogenei, le cui proprieta` emergenti ottengono un coordinamento dei
comportamenti individuali.
b) Apprendimento, necessario alla modellizzazione dei comportamenti in-
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dividuali una volta rimossa la teoria delle scelte ottime razionali che sta alla
base del paradigma neoclassico.
c) Aggregazione, per un’analisi dell’emergence di proprieta` aggregate gra-
zie ad un approccio bottom-up che collega i fenomeni macroeconomici alle
ipotesi comportamenti a livello microeconomico.
Gli aspetti basilari discussi in questo capitolo possono fornire all’econo-
mia un insieme di strumenti per la costruzione di modelli generali basati
sull’analisi di disequilibrio e per l’identificazione del sistema economico nella
categoria di sistema complesso. La conoscenza dei singoli contributi pre-
senti in letteratura, opportunamente combinati insieme, pone fiducia per lo
sviluppo e la maturazione di un approccio che in breve tempo puo` portare con
profitto ad una nuova microfondazione della macroeconomia e all’utilizzo dei
metodi computazionali come laboratorio per l’analisi di politiche economiche
basate sulla microfondazione proposta nel contesto dei modelli ad agenti.
I modelli che saranno presentati nel proseguo di questo lavoro sfruttano
le caratteristiche base dei modelli ad agenti selezionate nel presente capitolo,
al fine di fornire un primo tentativo per la costruzione di un modello multi-
mercato ad agenti.
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Capitolo 3
Mercati decentralizzati e
dinamica macro in un modello
AB
3.1 Introduzione
In macroeconomia il dibattito metodologico centrato sul programma di mi-
crofondazione si e` incentrato sulla convenienza dell’approccio dell’agente rap-
presentativo. Come sottolineato in Kirman (1992), Kirman (1997) e Kirman
(1999), la funzione dell’agente rappresentativo e` messa in dubbio nel fornire
una corretta microfondazione e per risolvere il problema dell’aggregazione.
Kirman ha una visione dell’economia in termini di sistema complesso, nel
quale l’interazione di una moltitudine di individui eterogenei con limitate
capacita` razionali genera l’emergenza di un numero di fenomeni macroeco-
nomici difficilmente spiegabili nel contesto dei modelli standard.
In questo capitolo viene presentato un modello computazionale nel quale
avvengono transazioni decentralizzate attraverso una contrattazione bilat-
erale. In questo modello e` presente un protocollo dimatching casuale tra ven-
ditori e compratori, le cui scelte individuali sono aggiornate in modo adattivo
per mezzo di semplici procedure algoritmiche. Le simulazioni condotte sul
modello base mostrano interessanti comportamenti aggregati che emergono
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dall’interazione di agenti individuali ed eterogenei. In particolare, l’econo-
mia mostra: i) una stabile crescita caratterizzata da ampie fluttuazioni, ii)
importanti fatti stilizzati del mercato del lavoro, come le curve di Beveridge,
Phillips e Okun, iii) code pesanti nella distribuzione dei tassi di crescita delle
imprese, della distribuzione del reddito e della dimensione delle imprese, e
iv) una relazione monotona tra la propensione in R&D a livello d’impresa e
la performance individuale misurata come tasso di crescita aggregato della
produzione.
Un aspetto cruciale da sottolineare e` che i fatti precedenti sono fortemente
dipendenti dal contesto istituzionale (ad esempio i protocolli di scambio e
negoziazione) piuttosto che la capacita` razionale e di apprendimento, visto
che in questo modello gli agenti sono dotati di una quasi-zero-intelligence
(Gode e Sunder (1993)).
In un contesto di forte eterogeneita` prodotta dal contesto istituzionale di
interazione, sembra utile chiedersi quale schema redistributivo e` utile per
generare un miglioramento nelle performance macroeconomiche, come ad
esempio la crescita del prodotto aggregato.
In questo contesto, e` stato utilizzato il modello base come laboratorio
computazionale per investigare il ruolo di politiche fiscali in un’economia
popolata da agenti eterogenei. I risultati ottenuti mostrano che il livello del-
l’output aggregato e` non-monotonicamente correlato al livello di tassazione,
cioe` e` crescente fino ad una certa soglia, oltre la quale i rendimenti della
redistribuzione diminuiscono. Al contrario l’effetto netto del sostegno alla
R&D attraverso la redistribuzione della ricchezza ai lavoratori e` negativo per
ogni livello di tassazione.
3.2 Il Modello
L’economia e` definita da due popolazioni costanti di agenti: a) le imprese pari
ad un numero F , e b) i consumatori/lavoratori pari ad N . Ciascun agente
e` definito da un vettore di regole decisionali Ri,t(•|•) intraprese in tempo
discreto t. Le due popolazioni di agenti interagiscono individualmente at-
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traverso un’attivita` di scambio di informazioni, messaggi e quantita` mediante
strutture fisse del tipo Gt ∈ P (i). In questo contesto, le strutture di inter-
azione dei mercati operanti nell’economia sono definite da un meccanismo di
incontro di tipo random matching. In particolare si ipotizza che gli agenti
interagiscano attraverso un network libero1. Inoltre, non esistono istituzioni
di coordinamento che assicurino a priori la presenza di un equilibrio dei mer-
cati ne´ a livello micro ne´ a livello macro. Ciascuna impresa e` gestita da un
manager le cui capacita` computazionali sono conformi al KISS principle2.
In questo caso, i managers effettuano scelte determinate da bassa capacita`
computazionale vincolata all’informazione limitata e ad un vincolo di bilan-
cio. Quest’ultima assunzione determina la presenza di un requisito minimo
di razionalita` che permette alle imprese di evitare scambi non profittevoli
ex-ante. In modo simile i consumatori/lavoratori formano la loro domanda
utilizzando un set informativo limitato, raccolto attraverso l’interazione con
le imprese. Inoltre dal punto di vista della razionalita` limitata i consumatori
utilizzano l’informazione a disposizione per evitare scambi non convenienti
effettuando un ordinamento delle opportunita` di scambio.
3.2.1 Sequenza di eventi
La sequenza di eventi che accadono in ogni periodo e` riportata di seguito:
1. All’inizio del periodo t, la generica impresa i-esima controlla le sue
disponibilita` finanziarie date dallo stock di riserve accumulate nel pas-
sato composte dalla somma dei profitti netti passati:
Ait = Ait−1 + (1− σ)πit−1 (3.1)
dove Ait e` lo stock di equity base o net worth dell’impresa, πit−1 i profitti
del periodo precedente e σ la loro frazione impiegata in spesa per ricerca
e sviluppo. Se la net worth e’ positiva, l’impresa inizia una nuovo ciclo
1In altre parole, ogni agente puo` potenzialmente interagire con ciascun altro agente
presente in una sub-popolazione estratta casualmente in ciascun periodo t.
2Keep it Simple and Stupid, principio enunciato in Axelrod (1997))
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produttivo. Se al contrario la net worth e’ inferiore o uguale a zero,
l’impresa diventa tecnicamente insolvente e interrompe la produzione
a causa della conseguente bancarotta e uscita dal mercato. In questo
caso una nuova impresa entra al suo posto semplicemente come copia
di una delle imprese sopravvissute, scelta casualmente.
2. La produttivita` dell’impresa i e’ incrementata in ogni periodo di un
ammontare pari alla realizzazione di una variabile casuale il sui valore
atteso e’ frazione fissa dei periodi precedenti.
3. Partendo dalla domanda di bene che si aspetta, ogni impresa determina
l’ammontare di output che deve essere prodotto e l’ammontare di lavoro
che deve essere richiesto sul mercato. Le aspettative sulla domanda si
aggiornano in modo adattivo.
4. I lavoratori aggiornano il salario di riserva tenendo presente il tasso di
inflazione e il proprio status occupazionale.
5. Inizia il mercato del lavoro, caratterizzato da una contrattazione decen-
tralizzata. Le imprese aprono vacancies sulla base della loro domanda
di lavoro. Ciascun lavoratore, a proprio turno, invia M applications
alle imprese. Una all’impresa nella quale egli ha lavorato nel periodo
precedente e M-1 casualmente. Le imprese ordinano le application dei
lavoratori seguendo il livello salariale e assumono come primo lavora-
tore il lavoratore piu` conveniente. Esse continuano finche´ non hanno
coperto tutte le posizioni aperte. Alla fine del periodo il protocollo di
matching determina quante vacancies scoperte o lavoratori disoccupati
rimangono dopo la chiusura del mercato.
6. L’attivita` produttiva e` svolta all’intero periodo t indipendentemente
dalla scala di produzione.
7. Alla fine dell’attivita` produttiva, il mercato del bene di consumo inizia.
Le imprese fissano il loro prezzo, mentre i consumatori sono coinvolti
in un’attivita` di ricerca delle condizioni migliori di acquisto. Infatti si
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suppone che ciascun lavoratore voglia spendere tutto il reddito percepi-
to nel periodo precedente e il risparmio effettuato nei periodi passati,
acquistando dalle imprese che fissano i prezzi piu` bassi. Se un’impresa,
alla chiusura del mercato del bene di consumo, rimane con della merce
invenduta, non sostiene costi per la sua eliminazione.
8. Le imprese totalizzano i ricavi pari al prodotto tra prezzo unitario e
quantita` venduta, pagano i salari, calcolano i profitti, ne allocano una
frazione in R&D e aggiornano la loro net worth.
9. Un nuovo periodo inizia.
3.2.2 Tecnologia, RD ed evoluzione della produttivita`
La produzione e` effettuata per mezzo di una tecnologia a rendimenti costanti
di scala, che impiega unita` di lavoro Lit come unico input produttivo:
Yit = αitLit (3.2)
dove αit e` la produttivita` del lavoro dell’impresa i che evolve in funzione
del livello di investimento di R&D dell’impresa. Si assume che la ricerca
per nuove opportunita` produttive sia un’attivita` rischiosa e di realizzazione
incerta, con la probalbilita` di ottenere un’innovazione proporzionale all’am-
montare di risorse investite. In tal senso si definisce la spesa in ricerca e
sviluppo come RDit = σitπit. La legge di moto della produttivita` segue un
processo autoregressivo del primo ordine:
αit+1 = αit + zit (3.3)
dove il termine zit e` la realizzazione di una variabile casuale distribuita
come un’esponenziale con media µit = RDit/(pitYit)
3
3la normalizzazione del fattore pitYit e` effettuata allo scopo di ottenere l’effetto dell’in-
vestimento in R&D sulla produttivita` dell’impresa indipendente dalla scala di produzione.
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3.2.3 Il mercato del bene di consumo
All’inizio di ogni periodo, le imprese aggiustano in modo adattivo sia il prez-
zo che il livello di produzione. Per semplicita`, la scelta all’interno di ciascuna
strategia dipende da un processo casuale: ciascuna impresa decide quale
variabile aggiustare con uguale probabilita`. Si assume che le imprese operi-
no in un mercato di tipo “posted-offer”. Nonostante il bene sia omogeneo,
l’informazione asimmetrica e la presenza dei costi di ricerca implicano che
i consumatori possano acquistare i beni senza che il prezzo negoziato con
l’impresa sia il piu` basso presente sul mercato. Dato cio`, segue che la legge
del prezzo unico sia non necessariamente valida in questo modello. In parti-
colare, i prezzi sono fissati considerando la quantita` di bene invenduto Sit−1
nel periodo precedente. Infatti, l’i-esimo manager fissa il proprio prezzo di
vendita d’accordo con la seguente regola:
psit =
{
pit−1(1 + ρit) se Sit−1 = 0
pit−1(1− ρit) se Sit−1 > 0
(3.4)
con ρit che e` uno shock idiosincratico ottenuto da una variabile casuale






dove Wit e` il costo del lavoro totale che l’i-esima impresa paga nel peri-
odo t ai lavoratori impiegati. Il prezzo determinato con la 3.4 e` praticato
effettivamente se psit ≥ p
l
it.
Il livello di produzione pianificato nel periodo t (Y dit ) dipende dalla do-
manda attesa, Y dit = D
e
it. Le aspettative sull’ammontare di ordini totali e`
aggiustata in modo adattivo in ogni periodo:
Deit =
{
Yit−1(1 + ρit) se Sit−1 = 0
Yit−1(1− ρit) se Sit−1 > 0
(3.6)
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dove ρit e` uno shock idiosincratico uniformemente distribuito con suppor-
to positivo (0, H), con H < 1. In questo modo le aspettative di domanda
sono riviste al rialzo se un manager osserva un eccesso di domanda per il
proprio output, al ribasso nel caso opposto.
La domanda aggregata uguaglia i salari aggregati totali pagati dall’aggre-
gato delle imprese ai lavoratori impiegati nel periodo t− 1, poiche´ si assume
che i lavoratori esprimano una funzione di domanda individuale con propen-
sione unitaria al consumo. Data la mancata presenza di un meccanismo
riequilibratore imposto alla dinamica dell’eccesso di domanda e che i mercati
sono completamente decentralizzati, i consumatori sono impegnati in un’at-
tivita` di ’search’ costosa per soddisfare la loro domanda di bene finale. La
tecnologia di acquisizione dell’informazione e` definita in termini del numero
di imprese Z che un consumatore puo` visitare senza incorrere in nessun costo.
In altre parole, i costi di ricerca per l’entrata nel mercato sono nulli, contin-
uano ad essere nulli se rimane all’interno del suo mercato di dimensione Z,
ma diventano elevetassimi appena essi provano ad uscirne fuori.
In quello che segue l’insieme delle Z imprese e` estratto in modo casuale
in ciascun periodo t, in modo da annullare ogni effetto di inerzia determi-
nato dall’ordine di estrazione. I consumatori entrano nel mercato in ordine
sequenziale, quest’ultimo ordinato in modo casuale in ogni periodo t. Cias-
cun consumatore j puo` visitare Z imprese per rilevare il prezzo fissato da
ciascuna. I prezzi (e l’impresa associata) sono ordinati in ordine ascendente,
dal minore al maggiore. Il consumatore j prova a spendere tutto il reddito
percepito nel periodo precedente (piu` il risparmio involontario) nell’acquisto
del bene dall’impresa che offre il prezzo piu` conveniente all’interno del pro-
prio mercato locale. Se l’impresa piu` conveniente non ha abbastanza output
disponibile, per soddisfare la domanda del consumatore j, prova a spendere
il reddito rimanente acquistando dall’impresa con il secondo prezzo piu` bas-
so. Se il consumatore j, non ha successo nello spendere l’intera dotazione
a disposizione dopo le Z visite, egli risparmia il rimanente per il periodo
successivo4.
4Per semplicita` il saggio di interesse e` posto uguale a 0.
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Una volta che il mercato del bene e` chiuso, l’impresa i ha effettuato ven-
dite in termini reali per Qit, al prezzo pit. Di conseguenza i ricavi sono
Rit = pitQit. Dovuto al processo decentralizzato di compra-vendita tra im-
prese e consumatori, per le prime e` possibile rimanere con una quantita` di
merce invenduta (Sit > 0). Nel periodo successivo, la variabile S e` un segnale
di cui l’impresa tiene conto per l’aggiustamento di prezzi e quantita`.
3.2.4 Il mercato del lavoro
Le imprese fissano la domanda di lavoro sulla base del loro livello di pro-
duzione desiderata Y dit . Dall’equazione 3.2 segue che il numero di vacancies





Si assume che i lavoratori forniscano inelasticamente un’unita` di lavoro
per periodo. Ciascun lavoratore inviaM applicazioni ad altrettante imprese:
la prima all’impresa in cui ha lavorato nel periodo precedente (se impiega-
to), e le restanti M − 1 ad altrettante imprese estratte casualmente (M se
disoccupato nel periodo precedente). In questo contesto, da un lato i lavora-
tori sono caratterizzati da una fidelizzazione con l’impresa datrice di lavoro
mentre dall’altro desiderano assicurarsi contro il rischio di disoccupazione
diversificando il portafoglio di opportunita` d’impiego, dall’altro.
L’impresa i organizza tutte le applications ricevute in due blocchi. Il pri-
mo e` composto da tutte quelle inviate dai suoi lavoratori del periodo prece-
dente, fornendo una politica di garanzia del loro posto di lavoro. Il secondo
blocco della coda e` riempito da tutte le applications provenienti dal mercato.
All’interno di ciascuna coda, le applications dei lavoratori sono ordinate per
il livello del salario di riserva in ordine ascendente.
L’impresa i puo` avere due situazioni alternative: a) Ldit < Lit−1, la do-
manda di lavoro al tempo t e` inferiore del numero di lavoratori impiegati nel
periodo precedente. In questo caso, gli Lit−1 − L
d
it lavoratori che risultano
meno convenienti (i lavoratori che richiedono di piu`) non vengono confermati
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e il contratto di lavoro si rescinde. I primi lavoratori invece vengono con-
fermati mentre non vengono prese in considerazione le nuove applications.
Infine, i lavoratori licenziati inviano M − 1 aplications come descritto so-
pra. b) Ldit ≥ Lit−1 , l’impresa i vuole aumentare la sua dotazione di lavoro.
In questo caso, l’impresa mantiene tutti i lavoratori che gia` lavoravano nel
periodo predente e cercano Ldit − Lit−1 nuovi lavoratori. Il mercato del la-
voro (ognuno per ciascuna impresa) e` chiuso sequenzialmente e il suo ordine
e` stabilito casualmente in ogni periodo t. Dato questo, visto che ciascun
lavoratore puo` firmare un solo contratto di lavoro per periodo, seri fallimen-
ti del coordinamento possono emergere, dato che il numero di lavoraratori
veramente disponibili alle imprese, man mano che le assunzioni vengono effet-
tuate, possono non necessariamente coincidere con quelli iscritti nella coda,
specialmente per le imprese che sono chiamate ad assumere i lavoratori della
propria coda alla fine della sequenza di mercato.
Infine, i lavoratori aggiustano il salario di riserva richiesto tenendo conto
del tasso di inflazione medio ∆Pt−1 e il loro stato occupazionale nel periodo
precedente, seguendo la regola:
wsit =
{
wsit−1(1 + ∆Pt−1)(1 + ρit) se impiegato in t− 1
wsit−1(1 + ∆Pt−1)(1− ρit) se non impiegato in t− 1
(3.8)
dove ρit e` un numero casuale estratto da una distribuzione uniforme
U(0, H). Il salario contrattuale percepito e pagato dall’impresa i e` una
frazione di quello richiesto dal lavoratore j e pari a w∗it = βw
s
it, con β ≤ 1 che
misura il potere contrattuale del lavoratore j. Si noti che un lavoratore con
una storia lavorativa attiva nel recente passato ottiene, ceteris paribus, un
salario piu` alto che un lavoratore che ha sperimentato piu` periodi di disoccu-
pazione. Di conseguenza, piu` lavoratori che sperimentano la disoccupazione
sono assunti dall’impresa i, tanto inferiore e` il salario unitario che l’impresa
paga.
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3.3 Proprieta` generali del modello
Nell’analisi delle proprieta` del modello agent-based, ci si vuole inizialmente
concentrare su uno singolo esperimento, per successivamente presentare un
controllo della robustezza del modello mostrando la rappresentativita` dei
risultati.tivita` dei risultati. Le simulazioni del modello base sono state effet-
tuate con il setting di parametri mostrato in tabella 3.3.
Parametri Descrizione Valori
Z Searching Costs Mercato del bene 2
M Searching Costs Mercato del lavoro 2
H Supporto aggiustamento prezzi, salari e quantita` 0.1
β Potere contrattuale lavoratori 1
σ Quota profitti in R&D 0.05
I Numero di Imprese 100
J Numero di Lavoratori 500
T Numero di Periodi 1000
Tabella 3.1: Parametri della simulazione Base
Si noti che in quanto segue non si effettua nessun esercizio di calibrazione,
essendo interessati ad un’analisi qualitativa del modello.
I grafici in Figura 3.1 mostrano che il sistema possiede una crescita stabile
dell’attivita` macroeconomica accompagnata da ampie fluttuazioni, queste ul-
time caratterizzate da un processo gaussiano, in modo tale che l’output ag-
gregato cresca lungo un corridoio stabile di lungo periodo. Le fluttuazioni
risultano da shock idiosincratici, i quali causano il fallimento del coordina-
mento dei mercati e il conseguente fenomeno osservabile della bancarotta
delle imprese.
Fluttuazioni regolari caratterizzano anche le serie temporali dei tassi di
crescita dei prezzi e salari (Figura 3.2, a-b). L’inflazione dei prezzi e` leg-
germente anticiclica (il coefficiente di correlazione con i tassi di crescita e`
ω = −0.13), mentre l’inflazione salariale e` leggermente prociclica (ω = 0.3).
L’evoluzione della macroeconomia e` confrontata con l’evoluzione della
struttura industriale. Il sentiero temporale dell’indice di Herfindahl-Hirschman
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(HH) della concentrazione industriale registra una persistente e ampia etero-
geneita` delle quote di mercato (ω = −0.23), mentre il tasso di bancarotte
oscilla anticiclicamente (ω = −0.17) lungo un corridoio stazionario (Figura
3.2, c-d).








































Figura 3.1: Tassi di crescita e trend di crescita dell’attivita` Produttiva (GDP)
L’eterogeneita` longitudinale che caratterizza gli agenti e` anche rappre-
sentata in una skewness significativa delle distribuzioni di ricchezza. I box
(a) e (b) di Figura 3.8 riportano gli Zipf plot (Stanley (1995)) - o il grafico
log-log rank-size - rispettivamente per l’equity base delle imprese e i salari
dei lavoratori, misurati al periodo finale T . Inoltre, in ogni grafico e` stato
aggiunta la corrispondente distribuzione dimensionale di tipo gaussiano con
parametri stimati dal rispettivo campione in considerazione. In entrambi i
casi, la coda superiore della distribuzione empirica si distribuisce piu` a destra
della coda della distribuzione Gaussiana, segnalando che la ricchezza degli
agenti piu` ricchi e` maggiore rispetto al caso della ’normale’. In altri termi-
ni, il modello esprime distribuzioni della ricchezza con code “grasse”, come
presente in numerosi lavori empirici presenti in letteratura.
Ulteriore evidenza sull’auto-sostenimento dell’economia artificiale viene
fornita analizzando le dinamiche delle variabili inerenti il mercato del lavoro.
Il tasso di disoccupazione, il vacancies ratio (il rapporto tra il numero di
vacancies aperte ed il numero di lavoratori disoccupati), la durata media dei
contratti di lavoro (il numero di periodi consecutivi in cui i lavoratori riman-
gono impiegati con la stessa impresa) e la durata media della disoccupazione
esibiscono fluttuazioni stazionarie.
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Figura 3.2: Risultati di Simulazione














Figura 3.3: Distribuzione Laplace tassi di crescita delle imprese
Si noti che il modello mostra alcune regolarita` globali che emergono da
interazioni al livello microeconomico di dis-equilibrio. il box (a) di figura 3.4
mostra che il salario medio reale e la produttivita` del lavoro media seguono
una evoluzione simile. Sebbene i costi marginali fluttuino su frequenze piu`
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alte, in media il sistema riesce ad auto-organizzarsi all’avanzare della frontiera
tecnologica. Cio` consente alle quote di distribuzione del reddito rimangono
costanti lungo l’intera simulazione.
I box (b) e (d) di figura 3.4, a turno, illustrano come la contrattazione
“adattiva” decentralizzata sul mercato del lavoro sia sufficiente a generare
l’emergenza di una relazione negativa tra la percentuale di posti vacanti e
la percentuale di disoccupazione (la cos`ı definita Beveridge Curve) (3.4, b),
una relazione negativa tra il tasso di inflazione salariale e il tasso di disoc-
cupazione (Phillips Curve) (3.4, c), ed una relazione negativa tra il tasso
di disoccupazione e il tasso di crescita della produzione aggregata (Okun
Curve) (3.4, d). Come discusso a fondo in Fagiolo e altri (2004), la teoria
macroeconomica standard radicata nell’agente rappresentativo fallisce la sp-
iegazione congiunta di queste tre regolarita` globali la cui esistenza nei dati
reali e` ampiamente confermata in letteratura.
Un recente filone di ricerca empirica (si veda e.g. Amaral (1997) e
Bottazzi e altri (2001), ha mostrato che la distribuzione di probabilita` empir-
ica del (log) dei tassi di crescita delle imprese sono tent-shaped, e potrebbero
essere ben fittati bene da una distribuzione Laplace (doppia esponenziale
simmetrica). In questo caso, entrambe le code della distribuzione decadono
piu` lentamente che nel caso di una distribuzione Gaussiana che risulterebbe
se i tassi di crescita delle imprese fossero time-independent. Come mostrato
in Figura 3.5, la densita` empirica per i tassi di crescita delle imprese dei
dati della simulazione (in termini di Equity base) ha una forma triangolare,
aggiungendo cos`ı un altro fatto stilizzato all’elenco che il modello e` capace
di replicare. Un fit della distribuzione Laplace fornisce stime per i parametri
di locazione e di scala pari a µ = 0.0338 ed a = 0.194.
La robustezza di questi risultati qualitativi e` stata controllata grazie al-
l’utilizzo di tecniche Monte Carlo. Inizialmente, sono state effettuate 100
simulazioni indipendenti per differenti valori del seme iniziale del gener-
atore di numeri causali. Successivamente sono stati calcolati i momenti
delle distribuzioni delle serie di interesse. I risultati riportati in tabella 3.2,
confermano che i risultati discussi in precedenza sono robusti.
Un ulteriore esercizio Monte Carlo e` stato effettuato per analizzare il ruolo
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Figura 3.4: Risultati Simulazione: Mercato del Lavoro







































































Figura 3.5: Risultati Simulazione: Mercato del Lavoro
della R&D nelle performance macroeconomiche. L’attenzione e` stata posta
sul legame tra propensione delle imprese ad investire in R&D, la crescita del
sistema economico e i valori medi delle principali variabili macroeconomiche,
come il tasso di disoccupazione, il rapporto “vacancy-applicants”, l’inflazione
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Mean St. Dev CV
Growth rate 0.0023 0.0001 0.0395
Price inflation 0.0322 0.0002 0.0069
Wage inflation 0.0391 0.0002 0.0044
Unemployment rate 0.0691 0.0009 0.0131
Vacancy rate 488.3388 0.7913 0.0016
Unemployment duration 3.2237 0.0521 0.0162
Labor contract duration 21.0682 0.1725 0.0082
HH index 136.4719 1.0271 0.0075
Bankruptcy ratio 3.5905 0.0635 0.0177
Tabella 3.2: Valori medi simulati
dei prezzi e il tasso di fallimento. Per raggiungere questo risultato sono state
effettuate 100 simulazioni del modello con livelli crescenti di R&D, partendo
dal livello minimo (0%) fino al massimo (100%) attraverso variazioni del 1%.
Le simulazioni mostrano che la relazione tra la spesa in R&D e i tassi
di crescita della produzione aggregata e` monotonicamente crescente, ma allo
stesso tempo mostra rendimenti marginali decrescenti (figura 3.6). In questo
modello, una maggiore quota di profitti in spesa R&D, volta alla ricerca
di migliori opportunita` tecnologiche corrisponde ad un tasso piu` basso di
accumulazione di liquidita`, che a sua volta comporta una maggiore fragilita`
finanziaria e una maggiore probabilita` di bancarotta (box (d) della figura
3.7).
Un aumento in investimento in R&D ha un effetto monotonico ma non
lineare alche sul tasso di disoccupazione, il tasso di inflazione, e il vacancy
ratio. Si ricorda che in questo modello il progresso tecnologico e` puramente
labor-saving. Non e` sorprendente se un alto livello di R&D e` associato a tassi
di disoccupazione maggiori (figura 3.7, a). Allo stesso modo una produttivita`
maggiore forza le imprese ad aprire minori vacancies (Figura 3.7, c) e com-
porta una maggiore competizione di prezzo che determina un minore tasso
di inflazione (Figura 3.7, b). L’emergenza di effetti non lineari all’aumentare
di spesa in R&D e` un interessante risultato di per se. Deve essere sottolin-
64 CAPITOLO 3. UN MODELLO AD AGENTI



























































































Figura 3.7: Esperimento Monte Carlo: relazione R&D e principali variabili
eato pero` che in questa economia artificiale l’effetto labor saving aggregato
di R&D e` sovradimensionato a causa dell’assunzione di un singolo settore
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operante nell’economia che elimina il processo di riallocazine dei lavoratori
tra settori.
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Figura 3.8: Distribuzione Ricchezza Imprese e Consumatori
Per mostrare le proprieta` generali dell’economia artificiale e` stato es-
plorato lo spazio dei parametri per quanto riguarda i costi di ricerca M
(mercato di lavoro) e Z (mercato dei beni). In particolare, sono state effet-
tuate 49 simulazioni per combinazioni di M e Z appartenenti all’insieme (1,
2, 3, 4, 6, 8, 10, 20)5 e sono state riportate le medie delle serie temporali per
le principali variabili macroeconomiche. La Tabella 3.3, mostra i risultati per
ciascun valore dei parametri e della relativa variabile.
Se si considera il tasso di crescita della produzione aggregata, e` evidente
che una maggiore disponibilita` di informazione ha un’influenza positiva sulla
crescita; infatti al crescere di M , dato Z, il tasso di crescita medio aumenta
sempre. Sorprendentemente, l’aumento di informazione a disposizione dei
consumatori sul mercato dei beni non produce effetti significativi (Z). Dif-
ferenti combinazioni di M e Z determinano ampi cambiamenti della Curva
di Phillips: al diminuire dei costi di ricerca su entrambi i mercati l’inflazione
aumenta e la disoccupazione diminuisce, mentre l’elasticita` della disoccu-
pazione alla variazione di M e Z e` maggiore rispetto a quella dell’inflazione.
Quest’ultimo risultato e` riflesso nel sensibile aumento del rapporto di vacan-
cy ex-ante al diminuire dei costi di ricerca, segnalando che la domanda di
5Esprimono valori in percentuale dei costi di ricerca Z e M .
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Z M 0.01 0.02 0.04 0.06 0.08 0.10 0.20
0.01 0.0025 0.0026 0.0022 0.0024 0.0023 0.0023 0.0022
0.02 0.0024 0.0024 0.0023 0.0023 0.0023 0.0024 0.0023
Gdp growth rate 0.04 0.0024 0.0024 0.0023 0.0024 0.0024 0.0024 0.0024
0.06 0.0025 0.0024 0.0024 0.0024 0.0026 0.0026 0.0024
0.08 0.0026 0.0025 0.0025 0.0025 0.0027 0.0027 0.0025
0.10 0.0026 0.0026 0.0027 0.0027 0.0026 0.0026 0.0027
0.20 0.0028 0.0028 0.0028 0.0029 0.0028 0.0028 0.0028
Z M 0.01 0.02 0.04 0.06 0.08 0.10 0.20
0.01 0.0239 0.0274 0.0304 0.0309 0.0316 0.0321 0.0327
0.02 0.0277 0.0301 0.0320 0.0324 0.0332 0.0334 0.0339
Inflation Rate 0.04 0.0310 0.0326 0.0342 0.0346 0.0349 0.0356 0.0359
0.06 0.0328 0.0343 0.0356 0.0364 0.0365 0.0367 0.0375
0.08 0.0340 0.0356 0.0368 0.0371 0.0373 0.0376 0.0381
0.10 0.0354 0.0362 0.0374 0.0381 0.0379 0.0386 0.0385
0.20 0.0386 0.0395 0.0395 0.0382 0.0393 0.0386 0.0357
Z M 0.01 0.02 0.04 0.06 0.08 0.10 0.20
0.01 0.1482 0.1156 0.0896 0.0796 0.0747 0.0720 0.0643
0.02 0.1127 0.0866 0.0671 0.0615 0.0565 0.0536 0.0491
Disoccupazione 0.04 0.0769 0.0596 0.0465 0.0407 0.0353 0.0325 0.0281
0.06 0.0578 0.0437 0.0318 0.0252 0.0226 0.0192 0.0159
0.08 0.0434 0.0322 0.0213 0.0170 0.0132 0.0124 0.0086
0.10 0.0330 0.0229 0.0136 0.0104 0.0093 0.0073 0.0049
0.20 0.0071 0.0039 0.0017 0.0013 0.0009 0.0005 0.0004
Z M 0.01 0.02 0.04 0.06 0.08 0.10 0.20
0.01 0.9007 0.9378 0.9721 0.9902 0.9978 1.0023 1.0214
0.02 0.9266 0.9575 0.9896 1.0012 1.0102 1.0202 1.0397
Rapporto di Vacancy 0.04 0.9551 0.9778 1.0050 1.0201 1.0353 1.0462 1.0669
0.06 0.9716 0.9921 1.0225 1.0390 1.0517 1.0647 1.0881
0.08 0.9849 1.0041 1.0356 1.0500 1.0654 1.0717 1.1037
0.10 0.9946 1.0150 1.0474 1.0611 1.0713 1.0841 1.1064
0.20 1.0337 1.0501 1.0803 1.0938 1.1070 1.1174 1.1288
Z M 0.01 0.02 0.04 0.06 0.08 0.10 0.20
0.01 0.0419 0.0396 0.0415 0.0456 0.0469 0.0483 0.0582
0.02 0.0451 0.0409 0.0463 0.0504 0.0534 0.0599 0.0724
Tasso di Fallimento 0.04 0.0520 0.0490 0.0561 0.0639 0.0713 0.0773 0.0914
0.06 0.0594 0.0564 0.0670 0.0752 0.0806 0.0880 0.1039
0.08 0.0643 0.0625 0.0754 0.0816 0.0861 0.0907 0.1121
0.10 0.0688 0.0677 0.0798 0.0864 0.0922 0.0975 0.1107
0.20 0.0776 0.0819 0.0975 0.1038 0.1129 0.1189 0.1253
Tabella 3.3: Valori medi simulati delle principali variabili per differenti valori
dei costi di ricerca
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lavoro aumenta in misura maggiore dell’offerta a causa del fatto che i lavora-
tori possono effettuare una ricerca piu` estesa. L’effetto positivo sulla crescita
e sul riassorbimento dei lavoratori disoccupati da parte di un mercato del
lavoro piu` efficiente dal punto di vista informativo, e` controbilanciato da un
aumento del tasso di bancarotte dovuta ad una maggiore competizione sul
mercato dei beni.
Un ulteriore risultato, e` presentato in figura 3.9, dove si raffigura la durata
media dei contratti per ciascuna delle 49 simulazioni. I dati sono organizzati
in modo tale che le prime sette osservazioni sono relative a valori diM , fissato
un valore di Z; con quest’ultimo che aumenta se ci si muove da sinistra verso
destra. Emergono due risultati. Dapprima, per valore dato di Z la media dei
contratti di lavoro segue un andamento ad U -rovesciata, con i picchi localiz-
zati in corrispondenza di M = 1 ,M = 8 e M = 10. Secondo, la lunghezza
media dei contatti aumenta all’aumentare di Z, dato M . La ragione per tale
comportamento ciclico lungo un trend positivo resta nell’effetto combinato
esercitato dall’underbidding e dalla competizione di mercato al diminuire dei
costi di ricerca su entrambi i mercati. All’aumentare dei searching costs nel
mercato del lavoro, il numero di applications dai lavoratori ’outsiders ’ au-
menta, come la probabilita` di aumentare un nuovo lavoratore (in piu` rispetto
ai gia` impiegati), se questa impresa ha lo scopo di aumentare la propria do-
manda di lavoro. Si ricorda che un nuovo lavoratore con una recente storia di
disoccupazione, una volta occupato, ha una tendenza a richiedere salari piu`
bassi rispetto al lavoratore occupato da piu` di un periodo nella stessa impre-
sa. Cio` permette a questi ultimi di essere preferibili da parte delle imprese,
mentre i vecchi lavoratori sono piu` facilmente scartati. Come conseguenza,
i vecchi insiders sarebbero i primi ad essere licenziati se l’impresa dovesse
decidere di diminuire la produzione, quando cioe` dovesse fronteggiare con-
dizioni avverse di mercato. Quindi piu` lunga e` la coda dovuta a piu` bassi
costi di ricerca, minore sara` la durata dei contratti, in media. Si noti che
l’effetto di inverte per valori alti di M, visto che l’economia approccia il pieno
impiego.
Dall’altro lato, maggiore competizione sul mercato dei Beni (aumento di
Z) implica che le imprese abbiano una minore probabilita` di aumentare la
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Mean St. Dev CV
Growth rate 0.0047 0.0001 0.0181
Price inflation 0.0217 0.0004 0.0190
Wage inflation 0.0310 0.0004 0.0119
Unemployment rate 0.1240 0.0033 0.0267
Vacancy rate 455.1473 1.8772 0.0041
Unemployment duration 6.0552 0.4269 0.0705
Labor contract duration 21.5284 0.6515 0.0303
HH index 135.5456 1.2375 0.0091
Bankruptcy ratio 3.7321 0.0618 0.0166
Tabella 3.4: Valori medi simulati
domanda di lavoro periodo dopo periodo, in modo tale da rendere la durata
dei contratti positivamente relazionata a Z, per ogni dato valore di M .
3.4 Un esperimento computazionale di polit-
ica fiscale
I risultati del modello ad agenti presentato nelle precedenti sezioni sembra
dare credito al suo utilizzo per un’analisi macroeconomica di politica fiscale.
La reciproca influenza tra i semplici meccanismi istituzionali e l’interazione
locale degli agenti, permette di generare dinamiche stabili e l’emergence di di-
versi fatti stilizzati a livello macro. La metodologia agent-based utilizzata qui
si basa e sfrutta l’esistenza di regole di comportamento eterogenee. Come evi-
denziato in Kirman (1992) l’ipotesi di agente rappresentativo ha conseguenze
deleterie sull’analisi di politiche economiche redistributive, mentre la possi-
bilita` di considerare la dinamica delle singole unita` e` una delle maggiori forze
dell’approccio agent-based. Pertanto, in questo sezione si presentano i risul-
tati di un esperimento computazionale volto allo scopo di mostrare i risultati
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Figura 3.9: Durata Media Contratti
di differenti politiche fiscali nell’economia artificiale.
Il modello base e` modificato per tener conto di una agenzia pubblica, il cui
ruolo consiste nella raccolta di un’imposizione fiscale alle imprese e successi-
vamente redistribuita alla collettivita` degli agenti presenti nell’economia. Le
ipotesi comprese nell’analisi sono: scenario 1. L’agenzia applica una tassa
proporzionale sui profitti delle imprese; successivamente il gettito fiscale e`
distribuito interamente ai lavoratori in forma di sussidio di disoccupazione al
fine di sostenere la domanda aggregata. Scenario 2. L’agenzia redistribuisce il
gettito fiscale determinando il contributo individuale per l’incentivo all’inno-
vazione in R&D in linea con una visione supply-side della politica fiscale. La
figura 3.10 mostra chiaramente che nello scenario 1 una politica redistribuiva
e` negativa per la crescita economica. Il tasso di crescita medio dell’output
decresce monotonicamente all’aumentare dell’imposizione fiscale. Per livelli
di tassazione elevati il tasso di crescita diventa negativo.
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La ragione per la performance negativa di schemi redistribuivi atti al
sostenimento della domanda aggregata e` spiegabile in quanto l’effetto posi-
tivo di un aumento della domanda aggregata implicato dall’equazione 3.6 e`
superato dall’effetto negativo di un minor investimento in nuove tecnologie
dato che la frazione spesa in R&D si riduce proporzionalmente all’aumento
dell’imposta.
Al contrario come si evince in figura 3.11, la politica di sostegno della ricerca e
sviluppo attuata nello scenario 2 ha un effetto positivo sulla crescita dell’out-
put aggregato, anche se e` presente un livello soglia pari al 60% dell’aliquota
fiscale.
Il punto di svolta del grafico in figura 3.11 e` giustificato dal fatto che
il sostegno alla R&D delle imprese e` bilanciato negativamente dall’aumento
della fragilita` finanziaria associata ad una minore disponibilita` di risorse fi-
nanziarie delle imprese. Questo fatto si riflette nell’aumento del numero di
bancarotte (figura 3.12 c), accompagnato da un aumento del tasso di dis-
occupazione (3.12 a); al diminuire infatti del tasso di crescita dell’output,
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Figura 3.10: Scenario 1: Politica di redistribuzione ai lavoratori
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Figura 3.11: Scenario 2: Politica di redistribuzione alle imprese
l’aumento degli investimenti in tecnologie labor-saving si accompagna alla
minore domanda di lavoro contestualmente alla diminuzione della crescita
dell’output. Questo fatto e` mostrato nella stessa figura 3.12 box d).
3.5 Conclusioni
In questo capitolo e` stato presentato un modello computazionale ad agenti
nel quale l’economia e` modellata come un “[. . . ] complex system where
aggregate behaviour is determined by the complicated interaction among
individuals operating in a simple way at the micro level” (Kirman (1999),
p. 5). Un gran numero di imprese eterogenee e lavoratori interagiscono
attraverso transazioni decentralizzate determinate casualmente sul mercato
del lavoro e del bene di consumo. Gli agenti aggiornano le loro variabili per
mezzo di “routines”, e le imprese non profittevoli sono selezionate atrraverso
un processo di entrata ed uscita adattivo.
Le simulazioni rivelano che un’economia completamente decentralizza-
72 CAPITOLO 3. UN MODELLO AD AGENTI
Tasso di disoccupazione Tasso di inflazione
Bancarotte Vacancy rate
0 0.2 0.4 0.6 0.80 0.2 0.4 0.6 0.8















Figura 3.12: Scenario 2: Principali variabili macroeconomiche - Politica di
redistribuzione alle imprese
ta di questa natura puo` mostrare facilmente il coordinamento su una scala
macroeconomica, anche in assenza del Banditore Walrasiano. Questa econo-
mia replica alcuni fatti stilizzati riguardanti sia la dinamica micro-industriale
che quella a livello macroeconomico. Successivamente, il modello base e’ sta-
to utilizzato come laboratorio computazionale per compiere un esperimento
di politica fiscale. Un’agenzia pubblica raccoglie risorse dalle imprese at-
traverso l’imposizione di un’imposta ad aliquota fissa, e ne redistribuisce il
gettito su base pro-capite alle imprese e ai lavoratori disoccupati. In questa
economia artificiale, utilizzando una tassazione per il sostegno della domanda
aggregata diminuisce le performance di crescita dell’economia.
Ovviamente, i risultati di questo modello sono qualitativi e si basano
sulle ipotesi riguardanti il grado di razionalita` individuale degli agenti, dalle
istituzioni di mercato funzionanti e dai meccanismi di selezione.
Cio` che e` piu` importante e` il messaggio sottostante l’esercizio proposto:
le peculiarita` dei modelli ad agenti rappresentano un approccio pratico e
disponibile per fare ricerca macroeconomica, mentre ipotesi normative pos-
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sono essere esaminate in un ambiente controllato usando economie virtuali e
laboratori computazionali basati ad agenti.





Nel precedente capitolo e` stata presa in esame un’economia artificiale il cui
funzionamento e` basato sull’ipotesi che le imprese non sono finanziariamente
vincolate e che il pagamento dei salari dei lavoratori avviene dopo la real-
izzazione dei ricavi da vendita. Sotto quest’ipotesi, le imprese possono pro-
durre la quantita` di output desiderata e di conseguenza assumere il numero
di lavoratori richiesto, indipendentemente dalle risorse finanziarie disponibili
dall’impresa. Le regole di aggiustamento delle imprese sono state definite in
linea con la tradizione Zero Intelligence Constrained agents descritta (ZI-C)
nel capitolo 2.
Sebbene tale regola esclude la realizzazione di profitti negativi ex-ante,
l’incertezza che caratterizza i mercati non esclude l’eventualita` di realizzare
profitti negativi ex-post. In questo caso l’impresa, al fine di ripianare il disa-
vanzo di gestione, utilizza la quota necessaria di liquidita`, finche´ disponibile.
In altre parole, le imprese che sistematicamente fissano livelli di produzione
e prezzi non competitivi, realizzano profitti negativi ed erodono le proprie
scorte di liquidita` in base all’equazione (3.1). Un’impresa che incorre in
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costanti perdite ed erode la propria liquidita`, puo` fissare pertanto un livello
di produzione e un prezzo senza tener conto delle basse scorte di liquidita` e
di conseguenza senza rimodulare i piani di produzione. Nel caso estremo in
cui la liquidita` disponibile fosse insufficiente a coprire le perdite, l’impresa
fallirebbe e uscirebbe dal mercato. In questo contesto, il rischio di fallimen-
to risiede a carico dei lavoratori occupati nell’impresa visto che, in caso di
fallimento di quest’ultima, il salario percepito corrisponderebbe ad un’equa
ripartizione dei ricavi realizzati all’ultimo anno di esercizio, anziche´ l’intero
salario concordato. In questo modello i lavoratori possono essere visti come
gli unici creditori dell’imprese fallite e pertanto gli effetti negativi della ban-
carotta si ripercuotono interamente sulla riduzione del reddito disponibile dei
consumatori e quindi sulla domanda aggregata.
In questo capitolo si introduce l’ipotesi di imprese finanziariamente vin-
colate e pagamento anticipato dei salari. La necessita` e` quella di introdurre
un vincolo di bilancio che limiti l’acquisizione di input lavoro e che e` dato
dall’ammontare di disponibilita`’ finanziarie. In tal senso, se un’impresa vuole
produrre ad un livello eccedente a quello corrispondente le proprie risorse fi-
nanziarie, dovra` far ricorso all’indebitamento esterno. L’impresa finanziera`
la produzione in eccesso rivolgendosi ad un settore del credito introdotto nel-
la nostra economia, nel quale opera un nuovo tipo di agente: la banca. Essa,
come gli altri agenti, e` dotata di razionalita` limitata e di informazione incom-
pleta. Esse hanno l’obiettivo di prestare la propria liquidita` alle imprese piu`
solide in cambio della restituzione del capitale e degli interessi in pagamenti
rateizzati.
In linea con il comportamento degli agenti adottato nel modello del prece-
dente capitolo, le banche utilizzeranno al meglio le informazioni riguardanti
la solidita` finanziaria delle imprese richiedenti. Alla luce di questa assun-
zione, vi e` la possibilita` di razionamento per le imprese meno solide che non
abbiano la liquidita` necessaria per pagare tutti i lavoratori. In tal caso, e
differentemente rispetto al modello del capitolo precedente, l’impresa sara`
costretta a non confermare il contratto dei lavoratori con i salari richiesti piu`
elevato. Quest’ultima eventualita` introduce un effetto diretto sul livello delle
risorse finanziarie sul livello della produzione, modificando il comportamento
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delle imprese rispetto a quello presente nel modello del capitolo precedente.
In questo modello, si evince che gli effetti del fallimento dell’impresa si riper-
cuotono non piu` direttamente sulla riduzione della domanda aggregata, bens`ı
su una riduzione dell’offerta di credito da parte delle banche. E’ da notare che
il conseguente razionamento sul mercato del credito di un maggior numero
di imprese avra` ripercussioni sul mercato del lavoro attraverso una riduzione
della domanda.
4.2 Il Modello
Si consideri un’economia popolata da un numero dato e costante di imprese i
= 1,. . . , I, di lavoratori/consumatori, l = 1, ..., L e di banche j = 1, ..., J che
intraprendono un insieme di decisioni in tempo discreto t = 1, ..., T . In par-
ticolare, in ciascun periodo di tempo t, nell’economia vengono effettuate un
numero variabile e finito di transazioni sui mercati del bene di consumo (omo-
geneo e deperibile), del lavoro e del credito. Ciascun mercato e’ caratterizzato
da un meccanismo di ’search and matching’ decentralizzato, che implica una
dinamica macroeconomica di disequilibrio. Di conseguenza, in assenza di
una condizione di market-clearing, l’economia e` caratterizzata dalla possibile
e contemporanea presenza di disoccupazione involontaria, produzione inven-
duta ed eccesso di domanda/offerta individuali. Ogni impresa e` gestita da
un singolo manager che assume le decisioni essenziali per l’impresa, come
ad esempio la scelta dei prezzi e delle quantita` di bene finale da produrre,
la quantita` di credito da richiedere alle banche e lo stock di lavoratori da
impiegare per la produzione. Ciascuna decisione e` presa in regime di razion-
alita` e informazione limitata. Lo stesso vale per i consumatori/lavoratori che
acquistano il bene finale sul mercato e che determinano la propria domanda
individuale in base alle limitate informazioni raccolte attraverso l’interazione
con le imprese. Per ultimo, le banche effettuano la sola funzione di fornitu-
ra di credito alle imprese, e la loro capacita’ computazionale consiste nella
valutazione della rischiosita` di concessione del credito alle imprese.
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4.2.1 Mercato dei Beni e del lavoro
L’interazione e` la medesima per i mercati del lavoro e del bene (c.f.r sezioni
3.2.4 e 3.2.3). Il modello definito nel presente capitolo differisce da quello
definito nel capitolo 3 in quanto le imprese ora hanno un vincolo di bilancio.
Nel modello senza mercato del credito, le imprese effettuano le assunzioni e
producono sostenendo un costo del lavoro pari a Wit che verra` ricoperto con
i ricavi Rit; quest’ultimo sara` realizzato solo successivamente alla chiusura
del mercato del bene e in proporzione alle vendite sostenute. Come spie-
gato nella sezione 3.2.1, 3.2.3 e 3.2.4 le imprese pagano il salario alla fine
del periodo; di conseguenza i consumatori dispongono solo del salario e del
risparmio ereditato dal periodo precedente per poter effettuare le transazioni
nel mercato del bene. Il rischio di impresa pertanto risiede interamente sul
lavoratore in quanto se l’impresa fallisce, il primo non potra` vedere esaudito
il contratto stipulato con l’impresa e percepira` solo una frazione dei ricavi
effettivamente realizzati dall’impresa.
In tal senso, nel presente modello, le imprese anticipano i salari con le
proprie risorse e se quest’ultime non sono sufficienti a poter sostenere il costo
del lavoro, l’impresa si rivolge al settore bancario per ottenere del credito.
Se la domanda di credito dell’impresa e` pienamente soddisfatta lo stock di
lavoro assunto puo` essere mantenuto, altrimenti se l’impresa viene razionata
dalla banca, lo stock di lavoro e` diminuito fino a che il costo del lavoro
e` compatibile con le risorse interne ed esterne. Di conseguenza il rischio di
impresa risiede in parte sul lavoratore (nell’eventualita` di una ristrutturazione
della produzione nel caso l’impresa venga razionata) e sulla banca con cui
e’ stipulato il contratto di finanziamento che verra` a soffrire di una perdita
consistente nella quota di capitale non restituita dall’impresa fallita.
4.3 Sequenza di Eventi
La sequenza di eventi che accadono in ogni periodo e` riportata di seguito:
1. All’inizio del periodo t, la generica impresa i controlla le sue disponi-
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bilita` finanziarie date dallo stock di riserve accumulate nel passato,
composte dalla somma dei profitti netti passati Ait (stock di equity
base o net worth dell’impresa). Se la net worth e’ positiva, l’impresa
inizia una nuovo ciclo produttivo. Se al contrario la net worth e` inferiore
o uguale a zero, l’impresa diventa tecnicamente insolvente e interrompe
la produzione dovuto alla bancarotta. In questo caso una nuova impre-
sa entra nel mercato. Ciascuna impresa entrante e` semplicemente una
copia random dell’imprese sopravvissute1.
2. La produttivita` dell’impresa i e’ aumentata da un’attivita` di inno-
vazione che ha come input le risorse finanziarie non accantonate e
rivolte alla R&D.
3. Le aspettative di domanda delle imprese vengono aggiornate sulla base
del livello della produzione precedente e del segnale della quantita` in-
venduta realizzata sulla base delle vendite del periodo precedente. In
proporzione al coefficiente di produzione tecnica ed al livello di output
desiderato, l’impresa determina l’ammontare di lavoro che deve essere
richiesto sul mercato.
4. Il mercato del lavoro inizia. Se le imprese decidono di ridurre la pro-
duzione, a seguito di una riduzione delle attese di domanda, licenziano il
numero di lavoratori2 corrispondente al nuovo livello di produzione. In
alternativa, se le imprese decidono di aumentare la produzione, confer-
mano i lavoratori che hanno offerto la prestazione lavorativa nel periodo
precedente e prendono in considerazione le applications dei lavoratori
disoccupati presenti sul mercato.
5. Una volta conosciuto il costo del lavoro corrispondente al livello della
produzione fissata, le imprese domandano credito alle banche, per poter
coprire l’eccesso dei costi sul livello del cash flow disponibile.
1In particolare, l’impresa entrante eredita i valori del vettore delle variabili ritardate al
tempo t− 1, che servono come condizioni iniziali per la dinamica seguente
2Dato che i lavoratori occupati in ogni impresa hanno un salario di riserva eterogeneo,
l’imprese licenzia i lavoratori con le richieste piu` elevate.
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6. Le imprese che si sono rivolte alle banche e sono state razionate, riducono
la loro forza lavoro licenziando i lavoratori con le richieste salariale piu`
alte. Altrimenti producono l’output desiderato e impiegano il numero
di lavoratori previsto.
7. I lavoratori aggiornano il salario di riserva tenendo presente il tasso di
inflazione e il proprio status occupazionale.
8. L’attivita` produttiva e` svolta all’intero periodo t indipendentemente
dalla scala di produzione.
9. Alla fine dell’attivita` produttiva, vengono avviate le transazioni sul
mercato del bene di consumo. Le imprese fissano il loro prezzo, mentre
i consumatori sono coinvolti in un’attivita` di ricerca delle condizioni
migliori di acquisto. Infatti, si suppone che ciascun lavoratore voglia
spendere tutto il reddito percepito nel periodo precedente e il risparmio
effettuato nei periodi passati, acquistando dalle imprese che fissano i
prezzi piu`’ bassi. Se un’impresa alla chiusura del mercato del bene
rimane con della merce invenduta, essa non sostiene costi per la sua
eliminazione.
10. Le imprese totalizzano i ricavi pari al prodotto tra prezzo unitario e
quantita` venduta, pagano i salari ed eventualmente i costi finanziari
come la quota capitale e interessi relativi al debito acceso con le banche.
11. Le imprese calcolano i profitti, ne allocano una frazione in R&D e ag-
giornano la loro net worth. Se le imprese sono fallite (net worth minore
di zero), la banca che ha una posizione creditoria nei suoi confronti,
determina la perdita derivante dalla mancata riscossione delle quote
capitale ed interessi (bad debt).
12. Le banche determinano l’offerta di credito per il periodo successivo pari
ad una proporzione del proprio capitale netto. Quest’ultimo aumenta
in base ai ricavi (quote interessi sui prestiti) e diminuisce in base alle
perdite associate ai fallimenti delle imprese.
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13. Un nuovo periodo inizia.
4.3.1 Le banche e il mercato del credito
Le imprese hanno una dotazione di liquidita` determinata in ogni periodo
dalla regola di moto dell’equity (Ait):
Ait = Ait−1 + (1− σ)πit−1 (4.1)
dove πit e` il profitto nominale alla fine del periodo t. La quantita` di
credito che l’impresa i e` disposta a chiedere sul mercato e` la differenza tra il
monte salari Wit e i mezzi propri Ait:
Bit = Wit − Ait (4.2)
L’impresa si indebita a un tasso fisso (rit), il cui processo di determi-
nazione da parte della banca verra` successivamente descritto. Il piano di
pagamento si svolge in τ = 1
h
periodi dove h e` la quota del debito in conto
capitale e tale che τ ∈ N+.
Relativamente al periodo nel quale il debito viene acceso (t), l’impresa i
paga la prima rata che e` formata solo dalla quota interessi, calcolati sull’intero
capitale (ritBit). A partire dal periodo successivo, l’impresa paga una rata di
ammortamento comprensiva della quota capitale (hBit) e una quota interessi
sul capitale che rimane per i successivi periodi [rit(1−h)Bit]. Generalizzando,
la quota interessi e` pari a [rit(1−sh)Bit], con s che va da 0 a τ . In quest’ultimo
caso, vale a dire l’ultima rata del mutuo, la quota interessi e` pari a zero perche`
il periodo successivo non ci sara` piu capitale residuo.
la posizione debitoria (in termini di capitale da restituire) dell’impresa i
al tempo t e` data da:




vale a dire il debito acceso in t, piu` l’ammontare che resta dopo aver
pagato la prima rata sul debito acceso in t−1, la quota rimanente dopo aver
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pagato due rate sul debito acceso in t− 2 e cos`ı via. La funzione del profitto
dell’impresa, comprende i ricavi al netto dei costi finanziari e l’esborso netto
di cash flow Wit −Bit e`
πit = Rit − (Wit −Bit)− (
τ∑
s=1
[rit−s(1− sh) + h]Bit−s − ritBit) (4.4)
vale a dire, i ricavi (Rit) al netto dei costi dei salari da pagare ai lavoratori
(che corrisponde ad Ait), e l’ammontare di liquidita` dovuto alle banche per
le rate dei mutui contratti nei periodi precedenti3.
Per l’equazione 4.4, il termine ritBit consiste nella quota interessi riferi-
ta al debito acceso al periodo corrente (s = 0); per s > 0 il termine∑τ
s=1[rit−s(1 − sh) + h]Bit−s e` composta dalla quota capitale hBit−s e della
quota interessi rit−s(1 − sh)Bit−s. Il pagamento della quota capitale esat-
tamente in τ rate e` garantito dal limite superiore della sommatoria e dal-
l’opportuna scelta di h. Seguendo il filo logico finora percorso, si nota che il
costo che effettivamente l’impresa sostiene per pagare il monte salari dovu-
to ai lavoratori (o, in altri termini, per effettuare l’investimento in capitale
circolante) Wit, e` dato da quanto l’impresa paga con le proprie risorse (Ait),
piu gli oneri su Bit, dato che la resitituzione del capitale sara` a partite dal
periodo successivo.
Infine l’equazione per il limite inferiore dei prezzi e`
pmin =
(Wit −Bit) + Σit
Yit
(4.5)
dove Σit e` la somma dei costi finanziari che l’impresa effettua derivante
dall’equazione 4.4.
3Cio` e` dovuto al fatto che non esiste capitale fisico , ma solo capitale circolante (cioe`
salari). E’ come se il capitale avesse un tasso di deprezzamento pari a 1.
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4.4 Le Banche
In questa sezione e` descritto il comportamento della banca attraverso la
dinamica delle variabili di stato e l’interazione di mercato banca-impresa4.











; di conseguenza, l’ammontare dei ricavi della banca e`:






e il profitto netto e`




dove l’ultimo termine rappresenta i costi operativi che la banca fron-
teggia proporzionalmente alla propria scala di operazioni finanziarie. Infine,
l’evoluzione del patrimonio della banca j e` dato da:




L’impresa i richiede un ammontare di liquidita` all’inizio del periodo t in base
all’equazione (4.2). La domanda di credito e` indivisibile e ciascuna impresa
puo` ottenere credito da una sola banca per periodo. Ciascuna impresa non
conosce le dimensioni delle banche e la loro fragilita` finanziaria. Ciascuna
banca richiede alle imprese applicants, l’informazione circa il capitale netto,




4Per semplicita` verra` utilizzata una notazione che non tiene conto del link banca-
impresa e l’identita` di quest’ultima.
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Come nel mercato del lavoro e dei beni, l’interazione banca-impresa e`
guidata da un processo di matching decentralizzato. Le imprese inviano N
richieste di credito scegliendo le banche in modo casuale. Ciascuna banca
raccoglie le richieste, le ordina in ordine discendente, dall’impresa con lever-
age ratio piu` alto al piu` basso. A questo punto la banca fornisce il credito
alle imprese iniziando da quelle con il leverage piu` alto. Di conseguenza due
condizioni possono accadere:
• La banca esaurisce l’offerta di credito Bsjt. Alcune imprese sono razion-
ate e devono rivedere il piano di produzione, licenziando i lavoratori
che richiedono i salari piu` alti, fino a che la condizione Bit < Wit −Ait
non viene soddisfatta;
• La banca soddisfa tutte le richieste di credito ricevute. Le imprese che
si sono rivolte alla precedente rispettano il contratto con i lavoratori
ed effettuano la produzione senza modificare i piani di produzione del
periodo corrente.
Una volta che la banca alloca l’offerta di credito, definisce il premio per
il rischio per il calcolo del tasso di interesse che l’impresa i dovra` pagare nei
periodi di ammortamento del debito, seguendo la seguente regola:
rit = (r0 + p˙t−1)(1 + µit) (4.10)
dove µit = tanh(lit) e` il premio per il rischio di fallimento dell’impresa i
e p˙t−1 e` il tasso di inflazione.
4.4.2 Bancarotte e procedura di valutazione del Bad
debt
Come anticipato nelle sezioni precedenti, l’interazione banca-impresa e` con-
dizionata dal rischio di fallimento e dalle possibili perdite su credito con-
seguenti. In questa sezione vediamo cosa succede quando l’impresa i fallisce.
Si definisce con Σ la sommatoria relativa ai debiti bancari (equazione 4.4),






t− 1 Bit−1 −
Rit−1
N
Prestito in t− 1
t− 2 (1− h)Bit−2 −
Rit−2
N




t− τ (1− h)Bit−τ −
Rit−τ
N
Prestito in t− τ
Tabella 4.1: Perdite su crediti per periodo
definita come Σit =
∑τ
s=1[rit−s(1 − sh) + h]Bit−s − ritBit. Utilizzando la
legge di moto dell’equity 4.1, e ricordando che Wit − Bit = Ait, si ottiene la
condizione di fallimento:
Σit −Rit = LGDit > 0 (4.11)
dove LDG sta per Loss Given Default5. Il fallimento dell’impresa si ha quan-
do l’impresa i-esima non ha piu` mezzi per riuscire a pagare anche solo uno
degli impegni contratti con il sistema bancario. In questo caso le banche che
hanno una posizione creditoria nei confronti dell’impresa i− esima avviano
la procedura di recupero del credito, con uguali diritti. A questo punto, le
N banche interessate al fallimento dell’impresa i calcolano le proprie perdite
su crediti come in tabella 4.1.
4.5 Simulazione Base
In questa sezione viene presentata una simulazione base del modello. Nelle
figure 4.1 e 4.2 sono rappresentate le serie per le principali grandezze macroe-
conomiche. Nel box a) della figura 4.1 e` rappresentata la dinamica dell’offerta
e della domanda di bene finale di consumo.
Come si puo` osservare, nonostante l’assenza di qualsiasi meccanismo di
’market clearing ’, la domanda ed offerta di bene finale di consumo sono in
5Si dimostra che tale condizione equivale a Ait < 0
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equilibrio. Questo comporta che la microfondazione del modello garantisce
di per se una dinamica di ’quasi-equilibrio’, in cui gli eccessi di domanda ed
offerta sono di un ordine di grandezza ridotto. Inoltre, e` importante notare
che, a livello macroeconomico, non operano dinamiche divergenti tra doman-
da ed offerta e il grado di efficienza e` elevato dato che non c’e` accumulazione
di risparmio involontario. Il livello della domanda e il livello della produzione
hanno inoltre una dinamica ciclica attorno ad un trend crescente. Una di-
namica ciclica e` presente anche nel tasso di disoccupazione e di inflazione
box b) e c) mostrando una generale stabilita`. Queste oscillazioni segnalano
gli aggiustamenti che le imprese operano su quantita` e prezzi e i grafici ne
mostrano la dinamica aggregata. In corrispondenza di ogni fase ciclica di es-
pansione di domanda ed offerta, vi e` una contrazione della disoccupazione e
un accelerazione dell’inflazione. Mentre la dinamica dell’occupazione e` ovvia,
la prociclicita` dei prezzi e` dovuta ad un effetto di inflazione da costi. Infat-
ti, le imprese per poter espandere la produzione aumentano la domanda di
lavoro; di conseguenza, le richieste salariali aumentano e si riducono i margi-
ni di profitto, costringendo una quota maggiore di imprese ad aumentare i
prezzi.
Per quanto riguarda la dinamica delle variabili finaziarie, in figura 4.2 sono
rappresentate la dinamica del profitto aggregato reale 6 (box a)), il tasso di
bancarotte delle imprese (box b)), il tasso di interesse medio sostenuto dalle
imprese 7 (box c) e il leverage ratio medio delle imprese 8.
Il box a) mostra che il modello e` in grado di rappresentare un’econo-
mia che si mantiene in equilibrio dal punto di vista finanziario, con delle
dinamiche dei profitti che oscillano intorno allo zero, segnale di generale ef-
ficienza del sistema. Questo comporta che le imprese in media realizzano
profitti nulli e che l’interazione di mercato non genera opportunita` non sfrut-
tate dagli agenti operanti nel mercato del bene di consumo finale 9. Un’altro
6Calcolati come somma in termini reali dei profitti individuali delle imprese.
7Calcolato come media dei tassi di interesse praticati dalle banche per ogni rapporto
di credito.
8Calcolato come media dei leverage ratio delle singole imprese.
9Nel caso di persistenza di profitti positivi, la presenza di opportunita` di mercato non
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Figura 4.1: Dinamica Macroeconomica
indicatore di buon funzionamento del sistema economico artificiale costruito,
e` il numero di bancarotte, che durante la simulazione rimane constante, indice
che il tasso di ricambio delle imprese e` modesto. Infine, ulteriore evidenza
sulla stabilita` del modello e` mostrata nella dinamica del tasso di interesse
medio e nel leverage ratio, che oscillano sincronicamente e su valori inferiori
al 20% sia per il tasso di interesse che nel caso del leverage ratio (box c) e d),
figura 4.1). E’ da notare che le oscillazioni di queste variabili mostrano che la
fragilita` finanziaria media delle imprese varia mostrando periodi di piu` alta
fragilita`. Infatti in corrispondenza di un aumento del leverage ratio, anche
il tasso di interesse medio aumenta, visto che imprese piu` fragili stipulano
contratti di credito piu` onerosi con le banche.
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Figura 4.3: Produzione e quote di mercato impresa 20
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4.5.1 Dinamica Microeconomica
Al fine di evidenziare i meccanismi in opera sottostanti le dinamiche macroe-
conomiche discusse nella precedente sezione, si mostrano la dinamiche delle
principali variabili di stato dell’impresa. In questa sezione si discute del-
l’evoluzione di un’impresa (Impresa 20), che rappresenta un esempio delle
dinamiche conseguenti l’interazione sui tre mercati operanti nell’economia.
In figura 4.3 e` riportata la dinamica10 della produzione e delle vendite11 (box
a)), la frequenza delle bancarotte12 e la corrispondente quota di mercato, mis-
urata come quota delle vendite individuali sul totale delle vendite effettuate
sul mercato del bene di consumo finale.
La produzione individuale cresce per due fattori: il primo sono le inno-
vazioni e i conseguenti aumenti di produttivita` derivanti dall’attivita` di R&D
descritta con l’equazione 3.3 nella sezione 3.2.2, mentre il secondo e` rappre-
sentato dagli aggiustamenti di quantita` derivanti dal meccanismo definito
dall’equazione 3.6 nella sezione 3.2.3.
Per la gran parte dei periodi l’impresa riesce a vendere l’intera produzione
sul mercato dei beni. Periodicamente l’impresa fronteggia una carenza di do-
manda (le vendite sono inferiori alla produzione) con conseguente calo della
produzione desiderata (periodi intorno a t = 650). Inoltre, la produzione puo`
incontrare bruschi cali per due cause: a) L’impresa fallisce ed e` sostituita da
una nuova entrante che produce una quantita` inferiore (si veda il processo di
entrata, sez. 3.2.1); oppure, b) L’impresa e` razionata sul mercato del credi-
to. Per quanto riguarda l’evento fallimento, si puo` notare, sempre in figura
4.3, che l’impresa, durante i periodi di simulazione presi in considerazione,
fallisce 5 volte in corrispondenza dei periodi 530, 660, 890, 930 e 980. In
corrispondenza di questi periodi si puo` notare nel box a) che la produzione
cala bruscamente e nel box c) la quota di mercato in modo corrispondente.
L’episodio piu` evidente in cui l’impresa diminuisce la produzione non per
sfruttate avrebbe richiesto il rilassamento dell’ipotesi di popolazione di imprese costante.
10Tutte le variabili sono rappresentate dal periodo 501 al periodo 1000
11Le variabili sono espresse in termini reali
12Quando l’impresa fallisce, nel corrispondente periodo la variabile ha valore 1,
altrimenti 0.





500 550 600 650 700 750 800 850 900 950 1000











Figura 4.4: Equity e indebitamento, impresa 20
causa di bancarotta, e` localizzato al periodo 775 ca.13, nel quale l’impresa in
questione e` razionata sul mercato del credito. Per visualizzare gli episodi di
razionamento si veda la figura 4.5. L’impresa in questione e` sempre l’impre-
sa 20, e l’episodio di razionamento piu` grave si ha proprio nel periodo 775
circa. In questo box sono rappresentati gli episodi di razionamento misurati
come differenza tra domanda e allocazione effettiva di credito dell’impresa
in termini reali, o equivalentemente come numero di lavoratori previamente
assunti sul mercato del lavoro ma il cui contratto non puo` essere onorato a
causa della mancanza di risorse finanziarie. Il secondo box di figura 4.5 e`
stato affiancato per mostrare visivamente come gli episodi di razionamento e
conseguente riduzione della produzione siano piu` frequenti delle bancarotte.
In figura 4.4 e` mostrata la dinamica delle variabili finanziarie dell’impresa
e l’effetto del vincolo imposto con l’equazione 4.214 (box a), e il leverage ratio
corrispondente. Il box a) mostra l’evoluzione e la logica di comportamento
13Sono presenti altri episodi di diminuzione della produzione non conseguente ad una
bancarotta, come per esempio nel periodo 605.
14In termini reali.
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delle imprese. In essa sono presenti l’equity base o liquidita` A20t, il debito
totale vivo al periodo t D20t e il costo del lavoroW20t. Si ricorda che quest’ul-
tima variabile rappresenta il costo del lavoro come somma dei singoli salari
pagati dall’impresa ai lavoratori.
Il processo di contrattazione decentralizzata e l’interazione di mercato
discussa nella sezione 4.2.1 o 3.2.4, determinano che Wit possa essere mod-
ificato in ogni periodo e che i lavoratori che partecipano alla produzione di
un’impresa possano aumentare le loro richieste salari. Questo comporta che
la dinamica del monte salari dell’impresa sia crescente all’aumentare della
produzione. Per quanto riguarda la dinamica dell’equity base, essa ha una
dinamica ciclica, con fasi di espansione seguiti da fasi di riduzione. Come
si nota in figura la dinamica di riduzione del livello di liquidita` dell’impresa
converge verso il livello del costo del lavoro totale.
In alcuni casi si puo` avere cheW20t > A20t e in base all’equazione 4.2 l’im-
presa si rivolgera` al mercato del credito per trovare la liquidita` necessaria per
pagare l’eccedenza dei costi. A prova di cio` nello stesso grafico si nota che in
corrispondenza di un’insufficiente liquidita` le imprese accendono dei prestiti
con le banche e iniziano ad accumulare debito. Nel box b) e` rapresentato il
valore del leverage ratio. Ogni volta che vale W20t > A20t il leverage ratio
aumenta in conseguenza del peggioramento della fragilita` finanziaria. Ad
ogni modo vi sono casi in cui il leverage ratio raggiunge il valore massimo
(1) che corrisponde ad un indebitamento dell’impresa maggiore delle risorse
a disposizione (D20t >= A20t).
Si noti che in tre dei cinque casi di bancarotta che l’impresa 20 sper-
imenta (figura 4.5, box b)) corrispondono valori del leverage ratio pari a
1 e nei restanti due un valore maggiore dell’ottanta percento. In tutti gli
altri casi l’impresa riesce a ripagare il debito grazie alla rateizzazione. In cor-
rispondenza dell’estinzione del debito, l’impresa ritorna ad avere una crescita
dell’equity. Anche in corrispondenza di un fallimento, la nuova impresa vede
crescere il proprio equity ma, come nel caso della produzione, essa parte con
un numero di lavoratori diverso e quindi con un differente costo del lavoro.
Descritta la dinamica delle variabili finanziarie in corrispondenza delle fasi
di crescita/decrescita dell’equity, resta ora da spiegare quali sono i motivi
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Figura 4.5: Razionamento e Bancarotta impresa 20
sottostanti che la determinano.
A questo scopo si osservi la figura 4.6. In essa sono mostrati la quan-
tita` di bene invenduta (panel a)), il prezzo relativo (rispetto alla media dei
prezzi) (panel b)) e il costo unitario reale, e la quantita` di lavoratori do-
mandata e assunta (box c)). Nel box b) si puo` osservare per prima cosa
che i prezzi e i costi sono stabili a meno di bruschi aumenti (non si hanno
dinamiche divergenti rispetto alla media della popolazione); che, essendo il
costo unitario il limite inferiore del prezzo praticato dall’impresa, quest’ul-
timo non e` mai al di sotto del primo; che vi sono periodi in cui il costo e il
prezzo sono uguali, e quindi l’aumento del prezzo e` guidato da un inflazione
da costi, e periodi in cui il prezzo e` superiore. Due aspetti fondamentali
legano la dinamica di prezzo-costo con quella del leverage ratio e quindi
dell’indebitamento-liquidita`.
Osservando la dinamiche dei prezzi e nuovamente la figura 4.4 box a) e
b), si osserva che il brusco aumento dei costi unitari e` dovuto ad un aumen-
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Figura 4.6: Prezzo, Costi e Stock di Lavoro impresa 20
to dell’incidenza dei costi finanziari. Infatti, in corrispondenza dell’aumento
dei costi unitari, si hanno valori del leverage ratio molto elevati, dovuti al
ricorso crescente al finanziamento bancario e al conseguente peso degli oneri
derivanti dalle quote interessi pagate alle banche. Inoltre la precedente dis-
cussa dinamica del capitale netto trova spiegazione nel fatto che quando i
prezzi sono maggiori dei costi i profitti dell’impresa sono positivi, con una
conseguente accumulazione di ricchezza. Al contrario se i prezzi sono uguali
ai costi (e contemporaneamente l’impresa ha dell’invenduto) allora essa inizia
a sperimentare profitti negativi e il capitale netto diminuisce.
In ogni caso come si vede nel box a) e b) di figura 4.6 la presenza di
invenduto e` piu` probabile quando il prezzo di vendita relativo e` maggiore
di 1, segnale di bassa competitivita` sul mercato del bene di consumo. Cio`
e` il risultato dell’ordinamento di prezzo che i consumatori effettuano sulle
imprese che vengono visitate. Tornando alla dinamica di prezzo-costo, suc-
cessivamente ad una crisi (si prenda ad esempio quella verificata al periodo
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775), il prezzo rimane al di sopra dei costi e tende a convergere lentamente
al livello medio. In corrispondenza di questo episodio l’impresa sperimenta
un elevato numero di periodi consecutivi in cui l’invenduto e positivo, ma
l’effetto di prezzo supera l’effetto di quantita` (crescita dell’equity nei periodi
successivi a t = 775).
Osservando il panel c) si puo` vedere la dinamica della domanda di lavoro
e del numero di lavoratori in forza all’impresa. Nella maggioranza dei pe-
riodi le curve si sovrappongono e, se aumenta (diminuisce) la domanda di
lavoro a causa dell’aggiustamento di quantita` che l’impresa effettua, anche
il numero di lavoratori aumenta (diminuisce). Ci sono pero` dei casi in cui il
numero di lavoratoti assunti diminuisce in anticipo della diminuzione della
domanda di lavoro. Questo avviene in corrispondenza di un elevato indeb-
itamento dell’impresa, che rende il leverage ratio dell’impresa molto elevato,
e la concessione di prestito da parte delle banche piu` difficile.
In base all’ordinamento che queste ultime effettuano sulle imprese in base
al loro leverage ratio, imprese finanziariamente piu` indebitate subiscono un
razionamento che a sua volta comporta una ristrutturazione del personale
(elevato licenziamento dei lavoratori con richieste salariali maggiori) come
discusso in precedenza. Ecco quindi che a seguito di un aumento dei costi
finanziari l’impresa deve diminuire il numero di lavoratori occupati, la pro-
duzione, le vendite e la quota di mercato. In generale, sembra che questo
meccanismo garantisca la sopravvivenza dell’impresa e scongiuri l’eventualita`
del fallimento.
4.6 Proprieta` generali del modello
La distribuzione di probabilita` e la distribuzione simulata e teorica della
dimensione dell’impresa misurata per l’equity Ait, riferita all’ultimo periodo
di simulazione, sono mostrati in figura 4.7. La migliore distribuzione teorica
che approssima la distribuzione simulata e` la Weibull con parametri 1.76 e
60.71.
In prima approssimazione la distribuzione per dimensione non sembra
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assumere una distribuzione power law segnalando l’esigenza di introdurre un
protocollo di interazione nei mercati che generi una persistenza dei rapporti
di mercato tra gli agenti. Il modello e` in grado di replicare un ben noto fatto
stilizzato (Stanley (1995), Amaral (1997)) relativo ai tassi di crescita delle
imprese. La distribuzione dei tassi pooled e` una laplace asimmetrica, come
e` mostrato in figura 4.8.
Un altro fatto stilizzato evidenziato in letteratura e replicato in questo
modello e` la diminuzione del rischio di fallimento con l’eta` delle imprese.
Per la verifica e` stato stimato un Cox’s proportional model per osservazioni
censurate e tied, in cui il rischio di fallimento dell’impresa e` stato stimato in
funzione della covariata Zi = eta`i i = 1, F . L’equazione del modello e` quindi:
h(t, eta`) = h0(t)exp(β eta`) (4.12)
Sono state effettuate 20 stime del modello al fine di poter osservare se il
risultato e` robusto durante la simulazione. Per ognuna delle 20 stime sono
state computate le tavole di sopravvivenza, che comprendono per ciascuna
impresa le osservazioni: a) numero di periodi (pari al massimo a 100, numero
di periodi per la durata dello studio) dall’inizio dell’osservazione al momento
di chiusura dello studio o fallimento dell’impresa, una variabile dummy per
indicare lo stato fallimento o censura15 e l’eta` al momento della censura
oppure del fallimento. I risultati sono mostrati in tabella 4.2. Nella prima
colonna e` presente il parametro stimato mentre la seconda colonna contiene
l’hazard ratio, che misura la variazione proporzionale della probabilita` di
fallimento al variare di ogni anno d’eta` delle imprese. Tutti gli hazard ratio
ottenuti sono inferiori a 1, segnale di una riduzione del rischio di fallimento
all’aumentare dell’eta`.
15Se l’impresa non fallisce al termine del periodo di osservazione, l’impresa si dice
censurata






























Figura 4.7: Probability Plot e Distribuzioni delle imprese
coef exp(coef) se(coef) z p LR test p
-0.0106 0.99 0.00255 -4.13 3.6e-05 21.0 4.66e-06
-0.00958 0.99 0.00217 -4.41 1e-05 23.6 1.17e-06
-0.00985 0.99 0.00218 -4.52 6.1e-06 24.5 7.4e-07
-0.00871 0.991 0.00218 -3.99 6.6e-05 18.3 1.91e-05
-0.00628 0.994 0.00192 -3.26 0.0011 11.7 0.000616
-0.0047 0.995 0.00177 -2.65 0.0081 7.49 0.0062
-0.00687 0.993 0.00195 -3.52 0.00043 13.6 0.000232
-0.00779 0.992 0.00198 -3.94 8e-05 17.4 3.04e-05
-0.00745 0.993 0.00194 -3.85 0.00012 16.2 5.81e-05
-0.00652 0.994 0.00180 -3.63 0.00029 14.2 0.000161
-0.00734 0.993 0.00198 -3.72 2e-04 15.3 9.34e-05
-0.00544 0.995 0.00187 -2.91 0.0036 9.07 0.0026
-0.00789 0.992 0.00199 -3.97 7.3e-05 18 2.22e-05
-0.00784 0.992 0.00196 -4 6.2e-05 18.8 1.48e-05
-0.0116 0.988 0.00224 -5.17 e-07 34.0 5.64e-09
-0.00875 0.991 0.00204 -4.29 1.8e-05 21.3 3.88e-06
-0.00738 0.993 0.00195 -3.79 0.00015 16.3 5.28e-05
-0.00752 0.993 0.00197 -3.81 0.00014 16.8 4.15e-05
-0.0105 0.99 0.00226 -4.64 3.5e-06 27.8 1.38e-07
-0.00803 0.992 0.00200 -4.01 6.1e-05 19.6 9.72e-06
Tabella 4.2: Stime Hazard Rate - Cox Model
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Figura 4.8: Tassi di Crescita delle imprese - Equity
4.7 Analisi dei parametri
Al fine di effettuare un’analisi di sensitivita` dei principali parametri del mod-
ello sulle piu` significative variabile macroeconomiche, sono state effettuate
diverse repliche Monte Carlo. La prima di esse consiste nella costruzione e
applicazione di una griglia composta dalla coppia di parametri di Searching
Costs Z e M rispettivamente nel mercato dei beni e del lavoro. Il fine e` di
osservare quali sono gli effetti di un aumento dell’informazione a disposizione
dei consumatori nella scelta dell’impresa da cui acquisire il bene di consumo,
e dell’impresa sulla forza lavoro da impiegare. In generale un aumento dei
due parametri causa un allargamento dell’insieme informativo degli agenti
che a causa della capacita` di ordinamento delle opportunita`, permette una
scelta che si basa sull’osservazione di una maggior quota di mercato. In figu-
ra 4.9 e in tabella 4.4 sono mostrati i risultati. Ciascuna figura (dalla A)
alla H)) rappresenta i valori rappresentati nelle singole sottotabelle organiz-
zate come unico vettore colonna. Come in figura 3.6 ogni punto sull’asse
orizzontale rappresenta un esperimento (in tutto 49) a cui corrisponde una
coppia di valori per Z e M compresi entrambi tra l’ 1% e il 20%. Le prime 7
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simulazioni sono ottenute con un valore fissato di M = 1% e facendo variare
i valori di Z.
In generale l’effetto preponderante su tutte le variabili riguarda sia un
aumento iniziale di Z ma soprattutto diM . Come nel modello del capitolo 3
l’informazione a disposizione dei consumatori e dei lavoratori non alimenta la
crescita. In figura 4.9 A) vi e` anzi un leggero effetto negativo determinato dal
parametroM . In figuraB) e’ visibile l’effetto di Z sul tasso di disoccupazione;
E’ chiaro quindi che la domanda sul mercato dei beni ha un effetto positivo
sui livelli di occupazione.
Il meccanismo di matching ha chiari rendimenti decrescenti per quanto
riguarda M ; all’aumentare dell’informazione la diminuzione del tasso di dis-
occupazione e` meno che proporzionale. Per quanto riguarda il turnover dei
lavoratori dallo status di disoccupazione a quello di occupazione, la durata
della disoccupazione e dei contratti sono entrambe alte per bassi valori di Z e
M , segnalando che perM > 1 e per ogni Z il mercato del lavoro riesce a fun-
zionare meglio visto che per i lavoratori e` piu` facile ritrovare lavoro una volta
licenziati (figura C)), ma allo stesso tempo e` piu` facile perderlo (riduzione
della durata dei contratti - figura D)). In figura E) si mostra un aumento
della domanda di lavoro sia per Z che per M . All’aumentare dell’efficienza
informativa su entrambi i mercati aumentano (figura F)) il tasso di inflazione,
a causa di un’inflazione da costi (Figura H)) che si riversa sull’aggiustamen-
to dei prezzi aumentando il limite inferiore del prezzo definito in equazione
4.5. Infine si osservi che all’aumentare dell’efficienza informativa aumenta la
percentuale di bancarotte per periodo, a causa del minor margine di profitto
delle imprese dovuto ad una maggiore informazione dei consumatori.
4.8 Analisi dei parametri finanziari
Un ulteriore esercizio di analisi di sensitivita` e` stato svolto con la griglia di
parametri r e h, rispettivamente il tasso di interesse base dell’economia e la
rateizzazione del debito (alternativamente interpretabile come il numero di
periodi entro il quale e` possibile restituire il debito). Si ricorda che una durata
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Z M 0.01 0.02 0.04 0.06 0.08 0.10 0.20
0.0100 0.2638 0.2748 0.2804 0.3165 0.3184 0.2819 0.3014
0.0200 0.2435 0.2175 0.2227 0.2394 0.2447 0.2437 0.2267
0.0400 0.2250 0.2020 0.1862 0.1909 0.1911 0.1908 0.1982
Disoccupazione 0.0600 0.2141 0.1901 0.1762 0.1787 0.1725 0.1696 0.1583
0.0800 0.2046 0.1839 0.1694 0.1616 0.1567 0.1613 0.1497
0.1000 0.2067 0.1824 0.1633 0.1666 0.1546 0.1505 0.1297
0.2000 0.2076 0.1777 0.1660 0.1396 0.1381 0.1267 0.1117
Z M 0.01 0.02 0.04 0.06 0.08 0.10 0.20
0.0100 0.0179 0.0171 0.0142 0.0142 0.0135 0.0094 0.0147
0.0200 0.0213 0.0238 0.0239 0.0228 0.0220 0.0230 0.0251
0.0400 0.0231 0.0254 0.0276 0.0286 0.0280 0.0281 0.0280
Tasso di Inflazione 0.0600 0.0246 0.0272 0.0289 0.0283 0.0299 0.0298 0.0314
0.0800 0.0255 0.0276 0.0296 0.0300 0.0308 0.0307 0.0327
0.1000 0.0256 0.0278 0.0302 0.0296 0.0310 0.0317 0.0343
0.2000 0.0249 0.0286 0.0303 0.0324 0.0331 0.0338 0.0352
Z M 0.01 0.02 0.04 0.06 0.08 0.10 0.20
0.0100 0.0011 0.0011 0.0016 0.0014 0.0016 0.0017 0.0015
0.0200 0.0016 0.0015 0.0015 0.0015 0.0016 0.0015 0.0016
0.0400 0.0014 0.0015 0.0014 0.0012 0.0015 0.0014 0.0016
Tasso di Cescita 0.0600 0.0014 0.0014 0.0013 0.0017 0.0013 0.0012 0.0017
0.0800 0.0013 0.0013 0.0013 0.0016 0.0014 0.0016 0.0016
0.1000 0.0013 0.0014 0.0012 0.0016 0.0014 0.0016 0.0014
0.2000 0.0014 0.0012 0.0012 0.0014 0.0014 0.0013 0.0019
Z M 0.01 0.02 0.04 0.06 0.08 0.10 0.20
0.0100 22.3476 24.0057 25.7981 27.2004 25.1802 35.8546 27.9394
0.0200 16.6427 12.2279 11.3621 12.9192 13.4722 12.6034 12.2753
0.0400 13.8955 9.9864 8.3741 8.2286 8.3595 8.3489 9.0400
Durata Contratti 0.0600 12.8000 8.8419 7.5770 7.4190 7.2208 7.0473 6.4669
0.0800 12.0151 8.4616 6.6840 6.2658 6.0431 6.3609 6.0462
0.1000 11.6573 8.0473 6.2161 6.2637 5.7523 5.3451 4.7300
0.2000 10.4110 6.8011 5.0331 4.0029 4.0081 3.6141 3.4426
Z M 0.01 0.02 0.04 0.06 0.08 0.10 0.20
0.0100 68.3516 72.6851 69.9235 64.1845 57.7302 87.0869 65.8152
0.0200 55.2244 47.1030 43.6466 44.0903 45.4499 44.5532 47.2446
0.0400 50.4578 41.8746 40.4607 38.9727 40.4543 41.5097 42.5257
Durata Disoccupazione 0.0600 49.1905 40.4384 40.3411 40.0121 40.1083 41.0595 44.8439
0.0800 47.9707 41.0444 38.8788 39.0195 40.0606 41.2941 44.4061
0.1000 47.1061 40.1282 38.4241 39.1074 39.7814 39.7606 44.2803
0.2000 43.7358 38.4904 36.3801 37.4469 38.0937 40.8322 46.0978
Z M 0.01 0.02 0.04 0.06 0.08 0.10 0.20
0.0100 747.0143 736.3671 734.5286 704.6843 702.0943 739.0843 722.0800
0.0200 771.1186 798.8214 797.8500 782.5900 779.5471 783.8386 806.0071
0.0400 793.9129 820.4129 838.5543 837.4443 838.7414 840.2171 840.6957
Vacancies 0.0600 807.0729 835.7614 852.2371 853.0143 859.4829 864.3671 885.8814
0.0800 818.2600 842.7057 863.2471 873.4300 880.7514 876.5586 894.7571
0.1000 818.3686 846.5871 872.5057 871.5357 884.3986 893.2186 921.0629
0.2000 824.2557 861.7129 885.4471 916.3029 917.8486 930.0957 948.9129
Z M 0.01 0.02 0.04 0.06 0.08 0.10 0.20
0.0100 0.9629 1.1171 1.5814 2.9157 2.5357 2.9229 2.8771
0.0200 1.4843 1.7071 2.2786 2.3157 2.7571 2.9443 3.9914
0.0400 1.7443 2.4029 2.7443 3.1614 3.5000 3.4371 4.1457
Bancarotte 0.0600 2.0129 2.9586 3.3057 3.6900 3.8271 4.1343 5.4857
0.0800 2.2886 3.2443 3.9700 4.4857 4.7757 4.7329 5.7814
0.1000 2.4329 3.4057 4.6129 4.7014 5.0414 5.5514 6.7200
0.2000 3.6743 4.8700 6.5286 7.1686 7.2714 7.4729 8.3629
Z M 0.01 0.02 0.04 0.06 0.08 0.10 0.20
0.0100 0.0193 0.0191 0.0169 0.0161 0.0155 0.0124 0.0168
0.0200 0.0229 0.0255 0.0253 0.0243 0.0238 0.0245 0.0266
0.0400 0.0246 0.0268 0.0290 0.0297 0.0295 0.0295 0.0296
Inflazione Salariale 0.0600 0.0258 0.0285 0.0303 0.0301 0.0313 0.0311 0.0331
0.0800 0.0268 0.0291 0.0308 0.0315 0.0323 0.0321 0.0340
0.1000 0.0268 0.0293 0.0315 0.0312 0.0325 0.0334 0.0357
0.2000 0.0265 0.0298 0.0316 0.0338 0.0346 0.0349 0.0372
Tabella 4.3: Valori delle variabili variabili Macroeconomiche per la griglia
Z −M
del debito maggiore riduce la quota in conto capitale che ogni impresa deve
pagare alla banca creditrice ma allo stesso tempo aumenta la quota interessi.
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Come in figura 4.9, i grafici contenuti in figura 4.10 sono ciascuno composti da
49 esperimenti. Ciascun esperimento dal numero 1 al 49 ha un valore fissato
di h e vede variare r ogni 7 esperimenti. Per esempio i primi 7 esperimenti
hanno un valore di h = 0.05 pari a τ = 1/h = 20 periodi per la restituzione
del debito da parte delli’impresa alla banca creditrice.
• Tasso di Crescita. Anche in questo caso ne´ il tasso di interesse ne´ la
durata del debito condizionano la performance di crescita dell’econo-
mia. Al peggioramento delle condizioni finanziarie di base dell’econo-
mia, sebbene l’innovazione dipenda dall’investimento in R&D (quota σ
dei profitti), le imprese non ne risentono. Il risultato e` l’assenza di un
effetto delle condizioni finanziarie del mercato del credito sulla crescita.
• Tasso di Disoccupazione. Nonostante il mancato effetto reale sulla
crescita dell’economia, il tasso di disoccupazione e` negativamente in-
fluenzato dal livello del tasso di interesse. Al contrario, la riduzione
della durata del debito fa aumentare il tasso di disoccupazione.
• Durata della disoccupazione. Il processo di entrata uscita dal mer-
cato del lavoro e` influenzato da entrambi i parametri. Per quanto
riguarda la durata dei contratti, per un lavoratore disoccupato le con-
dizioni di mercato sono piu` favorevoli ad un suo reinserimento se il tasso
di interesse aumenta ma peggiorano se la rateizzazione diminuisce (h
aumenta).
• Durata dei contratti. E’ nello stesso segno invece una diminuzione
della rateizzazione e un aumento del tasso di interesse sulla diminuzione
della durata dei contratti, segnale che al peggioramento delle condizioni
finanziarie di mercato le imprese sono costrette a diminuire la forza di
lavoro.
• Vacancy Ratio. L’aumento degli oneri finanziari deprime le attese di
domanda e di conseguenza il numero di vacancies aperte dalle imprese
in rapporto all’offerta di lavoro.
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• Tasso di Inflazione. A causa della minore onerosita` del debito per
ciascuna impresa si abbassa il peso dell’inflazione da costi, con la possi-
bilita` per le imprese di ridurre la necessita` di ritoccare al rialzo i prezzi.
Cio` e` valido solo per una diminuzione del periodo di rateizzazione.
• Percentuale di Bancarotte: La quota di imprese che in ogni periodo
falliscono sono crescenti in r segno di una maggiore incidenza sui costi
delle imprese, mentre al diminuire dei periodi di restituzione le imprese
soffrono meno e sopravvivono in misura maggiore.
• Tasso di inflazione salariale: La dinamica dell’inflazione salariale e
quella dei prezzi e` simile, segnalando che le due variabili risentono allo
stesso modo del livello del tasso di interesse e della rateizzazione del
debito.
4.9 Spesa in Ricerca e sviluppo e Dinamica
Macro
In questa sezione si studia l’effetto sull’economia di una variazione del parametro
di propensione alla ricerca e sviluppo delle imprese (σi), che rappresenta
la quota di profitti che queste ultime decidono di spendere per ottenere
un’innovazione.
• Tasso di Crescita: come nell’esercizio di figura 3.6, della sezione 3.3,
si puo` notare come in figura 4.11 A) la dinamica del tasso di crescita
dell’economia sia simile. Per tutti i possibili valori di σi (compresi tra
0% e 100%), emergono rendimenti decrescenti della spesa in ricerca e
sviluppo. In presenza di imprese finaziariamente vincolate, la ricer-
ca e sviluppo oltre il 60% dei profitti fa diminuire il tasso di crescita
medio dell’economia, rendendo la instabile la crescita per valori di σ
che approcciano il 100%.
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h r 0.05 0.07 0.09 0.11 0.13 0.15 0.17
0.05 0.0946 0.1156 0.1215 0.1184 0.1196 0.1118 0.1106
0.10 0.1361 0.1389 0.1352 0.1325 0.1346 0.1358 0.1258
0.20 0.1938 0.1936 0.1710 0.1695 0.1541 0.1596 0.1588
Disoccupazione 0.25 0.2152 0.2022 0.1894 0.1931 0.1843 0.1735 0.1788
0.34 0.2185 0.2128 0.2113 0.2077 0.2067 0.1990 0.1893
0.50 0.2344 0.2287 0.2291 0.2169 0.2227 0.2188 0.2366
1.00 0.2116 0.1979 0.1689 0.1570 0.1347 0.1127 0.1031
h r 0.05 0.07 0.09 0.11 0.13 0.15 0.17
0.05 0.0370 0.0340 0.0335 0.0332 0.0328 0.0337 0.0338
0.10 0.0323 0.0320 0.0324 0.0325 0.0321 0.0319 0.0327
0.20 0.0261 0.0262 0.0286 0.0285 0.0303 0.0295 0.0293
Inflazione prezzi 0.25 0.0244 0.0254 0.0265 0.0263 0.0273 0.0279 0.0277
0.34 0.0242 0.0241 0.0250 0.0247 0.0253 0.0258 0.0269
0.50 0.0223 0.0231 0.0229 0.0244 0.0238 0.0241 0.0222
1.00 0.0241 0.0254 0.0282 0.0293 0.0319 0.0344 0.0352
h r 0.05 0.07 0.09 0.11 0.13 0.15 0.17
0.05 0.0011 0.0016 0.0013 0.0014 0.0015 0.0012 0.0014
0.10 0.0013 0.0014 0.0013 0.0012 0.0014 0.0015 0.0014
0.20 0.0014 0.0014 0.0013 0.0014 0.0014 0.0012 0.0013
Crescita 0.25 0.0013 0.0012 0.0015 0.0013 0.0014 0.0015 0.0014
0.34 0.0012 0.0012 0.0012 0.0014 0.0011 0.0014 0.0012
0.50 0.0014 0.0012 0.0013 0.0013 0.0012 0.0013 0.0013
1.00 0.0014 0.0013 0.0013 0.0013 0.0010 0.0009 0.0011
h r 0.05 0.07 0.09 0.11 0.13 0.15 0.17
0.05 8.3785 9.1006 8.6714 8.1651 8.0243 7.4186 7.4277
0.10 9.8266 9.6817 9.1333 8.6893 8.2027 8.1886 7.6662
0.20 11.6354 11.3779 10.4258 10.2948 9.3008 9.1609 8.7026
Durata Disoccupazione 0.25 11.9524 11.5042 10.8486 10.4218 10.0251 9.7335 9.2619
0.34 12.1014 11.9066 11.4866 11.4133 10.8057 10.7852 9.7896
0.50 12.1079 11.6378 11.3384 10.8465 10.9998 10.3893 10.6777
1.00 10.6023 10.3683 9.3769 9.3318 8.6044 7.7621 7.7835
h r 0.05 0.07 0.09 0.11 0.13 0.15 0.17
0.05 82.0800 70.0427 67.8974 64.1670 64.8951 71.8842 69.0979
0.10 62.7845 60.2043 61.3366 59.8929 59.3171 58.8195 60.5918
0.20 49.9536 49.3178 53.1580 52.9331 54.6792 53.7613 54.2193
Durata Contratti 0.25 46.4616 47.5210 48.6531 46.8123 46.0844 49.4155 48.3792
0.34 46.8143 46.7367 45.3229 45.3031 44.6784 47.1982 46.4926
0.50 43.4021 43.6588 43.0253 42.6665 42.9162 42.1541 41.5869
1.00 44.0660 46.3119 50.9878 54.4660 60.3264 66.3670 75.5231
h r 0.05 0.07 0.09 0.11 0.13 0.15 0.17
0.05 0.9313 0.9106 0.9083 0.9144 0.9163 0.9301 0.9306
0.10 0.8866 0.8864 0.8921 0.8992 0.8999 0.9005 0.9134
0.20 0.8299 0.8320 0.8555 0.8575 0.8769 0.8753 0.8792
Vacancy ratio 0.25 0.8096 0.8228 0.8373 0.8363 0.8456 0.8574 0.8562
0.34 0.8074 0.8124 0.8164 0.8199 0.8233 0.8307 0.8450
0.50 0.7938 0.8009 0.8024 0.8153 0.8096 0.8171 0.8025
1.00 0.8218 0.8354 0.8652 0.8746 0.8995 0.9254 0.9400
h r 0.05 0.07 0.09 0.11 0.13 0.15 0.17
0.05 5.7314 5.9986 7.2629 7.9286 8.8900 9.8529 10.4114
0.10 4.4271 5.4614 6.5943 7.6943 8.2514 9.4529 10.1800
0.20 2.6014 3.3271 4.6986 5.0871 6.9757 7.5529 8.7829
Bancarotte 0.25 2.3743 2.8671 3.9514 4.5543 5.5243 6.0271 6.9629
0.34 2.3586 2.7971 3.2900 3.9529 4.5286 5.0329 5.8371
0.50 2.8971 3.2771 3.7886 4.2600 4.5243 5.2071 5.5086
1.00 4.9971 5.2871 5.6971 5.5571 6.3443 7.2271 7.9186
h r 0.05 0.07 0.09 0.11 0.13 0.15 0.17
0.05 0.0383 0.0356 0.0349 0.0346 0.0342 0.0348 0.0352
0.10 0.0335 0.0335 0.0337 0.0337 0.0334 0.0333 0.0342
Inflazione Salari 0.20 0.0276 0.0277 0.0299 0.0299 0.0316 0.0307 0.0306
0.25 0.0258 0.0268 0.0280 0.0276 0.0287 0.0294 0.0291
0.34 0.0256 0.0256 0.0263 0.0262 0.0265 0.0273 0.0281
0.50 0.0238 0.0245 0.0243 0.0257 0.0250 0.0254 0.0236
1.00 0.0256 0.0268 0.0295 0.0306 0.0330 0.0354 0.0363
Tabella 4.4: Valori medi simulati delle principali variabili per differenti livelli
di R&D
• Tasso di Disoccupazione: A causa della natura labor saving del-
l’innovazione, un incremento della R&D causa un aumento lineare del






Tabella 4.5: Scaglioni e aliquote corrispondenti
tasso di disoccupazione.
• Durata della disoccupazione: All’aumentare della disoccupazione
per i lavoratori diventa sempre piu` difficile rientrare nella forza lavoro
delle imprese
• Durata dei Contratti di Lavoro: I contratti di lavoro diminuiscono
fino al livello di σ = 60% per poi ritornare a recuperare.
• Vacancy Ratio: Il rapporto numero di vacancies aperte su offerta
di lavoro totale, diminuisce proporzionalmente con la R&D segno che
l’aumento della produttivita` diminuisce la necessita` di impiego di lavoro
per soddisfare la domanda complessiva.
• Tasso di Inflazione salariale e di prezzo: Entrambe le variabili
mostrano dei tassi di variazione negativi per una quota di ricerca e
sviluppo oltre il 60 %. Questo comporta una diminuzione dei salari
nominali, ma una stabilita` del salario reale dei lavoratori. Per questo
l’economia si regge su una domanda reale costante, ma un eccesso di
offerta crescente e un livello di disoccupazione che rende l’assuzione
dei disoccupati non piu` conveniente, mentre in presenza di deflazione
(tassi di crescita dei prezzi e salari negativi) sempre gli stessi lavora-
tori rimangono nelle imprese: cio` spiega perche la durata dei contratti
aumenta in una fase deflazionistica.
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4.10 Esercizio di politica fiscale: Riduzione
del Cuneo Fiscale
In questa sezione viene introdotta un’agenzia pubblica che effettua un pre-
lievo di ricchezza dagli agenti attraverso un imposizione fiscale di due tipi:
una tassazione sul valore aggiunto generato da ciascuna impresa pari a T ft =∑









t , viene redistribuito immediatamente ed
esclusivamente ai lavoratori in modo inversamente proporzionale al reddito
percepito. Per quanto riguarda la tassazione, essa e` di tipo flat tax rate per
le imprese (τ f costante) e impostata secondo un sistema di progressivita` per
i consumatori. Il reddito dei lavoratori e` diviso in quattro scaglioni che com-
prendono quote fisse della popolazione di consumatori/lavoratori ordinati per
il loro reddito. La ripartizione e` impostata come in tabella 4.9. Successiva-
mente il gettito fiscale viene redistribuito in modo proporzionale al reddito
percepito. Il reddito disponibile del lavoratore sara`
wdjt = sjt−1 + wjt + ajt − τ
cwjt−1 (4.13)
dove ajt e` il contributo che il lavoratore riceve dall’agenzia pubblica,
τwjt− 1 e` l’imposizione sul reddito e wjt, sjt− 1 sono rispettivamente il
salario percepito nel periodo corrente e il risparmio involontario che rimane
dal periodo precedente.
In questo contesto le imprese operano con dei costi maggiori rispetto al
modello della sezione 4.5 nella misura dell’imposizione fiscale che colpisce il
valore dei redditi creati dall’impresa (redditi da lavoro, interessi e profitti).
Una conseguenza e` l’aumento del lower-bound dei prezzi all’interno della
regola decisionale dei prezzi delle imprese che si riflette sul prezzo finale del
bene di consumo. Inoltre i lavoratori hanno un reddito disponibile che varia
in base alla redistribuzione effettuata dall’agenzia pubblica. In generale, il
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Aliquote Valori prima dopo
T cat 23% 3%
T cbt 33% 13%
T cct 39% 19%





Tabella 4.6: Parametri dell’esperimento fiscale











4.10.1 Analisi per una politica di riduzione del cuneo
fiscale
In questa sezione si descrive un’economia in cui l’agenzia preposta al prelie-
vo e alla distribuzione del contributo individuale effettua una riduzione del
cuneo fiscale, ovvero diminuisce l’imposizione fiscale sia alle imprese e sia ai
lavoratori. In tabella 4.6 si riportano i valori dei parametri dell’equazione
4.13 precedenti e dopo l’entrata in vigore della riforma. Ad esempio in figu-
ra 4.12 sono mostrati i cambiamenti nella dinamica delle principali variabili
sovrapponendo i grafici delle simulazioni con i due differenti regimi fiscali per
le serie d’interesse. Nel box D) si puo` notare l’incidenza e la variazione (peri-
odo t = 500) del cuneo fiscale. Nel box A) si puo` osservare che la produttivita`
media delle imprese aumenta a causa di una maggiore disponibilita` di risorse
liberate alle imprese dalla riduzione dell’imposizione. Inoltre e` da notare che
l’effetto e` di lungo periodo e non transitorio. Conseguenza di questo e` un
aumento del tasso di crescita dell’economia. Nel box B) si puo` osservare che
una maggiore crescita del sistema e` accompagnata da un peggioramento della
concentrazione della ricchezza a seguito della riduzione del cuneo sia a causa
di una minor capacita` redistribuiva, sia per un cambiamento strutturale della
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distribuzione del reddito. Un’altra conseguenza negativa e` l’aumento delle
oscillazioni ma sopratutto del livello medio del tasso di disoccupazione (box
C)). Un’altra conseguenza sul mercato del lavoro e` l’aumento della durata
della disoccupazione (box F)), mentre non vi e` un effetto significativo sulla
durata dei contratti (box G)). Per finire, la riduzione del cuneo riequilibra
la distribuzione della ricchezza tra imprese e lavoratori riducendo il gap tra
produttivita` e salario reale che dopo la riforma tornano a crescere allineati
(box H).
A conclusione di questa analisi di una politica di riduzione del cuneo in
un modello ad agenti come quello sviluppato in questo capitolo, la riduzione
del cuneo causa una crescita maggiore, ma a costo di un maggior rischio per
i lavoratori di disoccupazione. L’economia in aggregato diviene meno stabile
poiche` la funzione redistributiva diminuisce, visto che la quota del contributo
che va ai consumatori si riduce in proporzione al reddito disponibile. Quindi
sembra emergere una funzione stabilizzatrice del cuneo fiscale a costo di una
piu` bassa crescita. Infine si noti la figura 4.13 per osservare come in seguito
al taglio del cuneo fiscale le oscillazioni aumentino, mentre il fallimento delle
imprese a fronte di un aumento iniziale diminuisce.
4.11 Conclusioni
Nel presente capitolo e` stato esteso il modello del capitolo 3 introducendo un
settore bancario che finanzia le imprese che non hanno i mezzi finanziari suf-
ficienti per la produzione. In questo modo il modello e` stato arricchito per la
presenza di un duplice canale di estensione della fragilita` finanziaria. Il primo
riguarda il mercato del credito che a livello aggregato aumenta la probabilita`
di razionamento per le imprese finanziariamente piu` fragili. Dall’altro, un sec-
ondo canale, gia` presente nel precedente modello, che consiste nella riduzione
della domanda del bene di consumo finale da parte dei lavoratori in periodi
in cui piu` imprese falliscono o riducono l’occupazione.
Sulla base di queste modifiche sono stati condotti degli esperimenti Monte
Carlo per verificare la robustezza dei risultati e l’influenza dei parametri legati
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all’informazione, innovazione e fragilita` finanziaria. Inoltre e` stato condotto
un esperimento di politica fiscale di riduzione del cuneo fiscale, con il risultato
che un taglio di 20 punti produce conseguenze macroeconomiche benefiche
alla crescita dell’economia ma conseguenze non banali sulla dinamica del
mercato del lavoro e sulla distribuzione del reddito.
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Figura 4.12: Riduzione del Cuneo Fiscale




























Figura 4.13: Crescita e Bancarotte
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